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 اكاديمية مصر  –معهد مصر العالى للتجارة والحاسبات 
 

 الملخص : 
هدفت الدراسةةةةةةةح ال  طور أ طء ر راا  نتقال السياس ال ةةةةةةة اسةةةةةةةس   ال يد ح  التال ح ف   

(  ق اس اثق الع قح السكانر ح   2023  –  1991الاقسصةةةةةةةاا التصةةةةةةةق    س ال سق    
ب   اهم نتقال السياس اثق ال ةةةةةةةةةةةة اسةةةةةةةةةةةةس   التال ح  ال يد ح  ر  نعدس الس ةةةةةةةةةةةة م   طم 
اسس دام ك  ن  الت هج الاسسيقائ   الاسر ب   السور ر   الق اس   السهت الدراسح ال   
ان ه اك طاث ق طقا  لك  ن  سةةةعق الصةةةقب   ل ةةةاح الع,  الكر    الدي  ال ار    
  الةدي  التور     ةدنةح الةدي    نعةدس لت  التعق ق ال يةد   ر  نعةدس الس ةةةةةةةةةةةةةة م  

ك    ان ه اك طاث ق  ك ةةة  ل ةةةعق ال ائد   ر  نعدس الس ةةة م   اسةةةسهدب ال    التق 
التصةةةق   سةةة اسةةةح نق لح سةةةعق الصةةةقب راةةةكأ كانأ ا ن نقا ا  لرهدب الاسةةةاسةةة   
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 القئ  ةة  لر    التقك    ه  اسةةسيقار ارسةةعار  تهق الس اقح ب  ةة م ف  اسةةستقار 
ارط اع نعدلال رسةعار ال ائد  بهدب ط ي ح نعدلال الس ة م  ر  الق م ن  الاثار 
العك ةةة ح لارط اع طكر ح طت عأ  ,  الت ا لح  ارط اع ل ةةةاح  دنح الدي  نتا سةةةاهم ف   

نا  اةكأ طعارق ن  اهداب ال ة اسةح التال ح ف    ح رءاا   عاا  نعدلال الس ة م  
 دنح الدي   الذ    ةةةةةةةةةةةاهم بد ر  ف   عاا  نعدلال الس ةةةةةةةةةةة م نق  ر ق   ه ا   هق 

إ اا    اقسقحت الدراسةةةةح    غ اب السكانأ ب   اهداب نتقال ال ةةةة اسةةةةح ال يد ح  التال ح  
ال  ق ف  سةةةةةة اسةةةةةةح ال    التقك   التسو    لاسةةةةةةسهداب سةةةةةةعق الصةةةةةةقب    ان  ك ن 

الس ي ح السدرع,   الهدب الاسةةاسةة  لر ةة اسةةح ال يد ح ارهم ه  الاسةةسيقار ال ةةعق    
طوةديةد نعةدس ال ت  ال يةد  الةذ   ويو الت ائتةح ب   هةدف  ال ت     لاسةةةةةةةةةةةةةةعةار ال ةائةد   

 الاقسصاا   اسسهداب الس  م  
 الكلمات المفتاحية :

 –الس ةة م    –ال ةة اسةةح التال ح   –ال ةة اسةةح ال يد ح  –نتقال السياس  –الع قح السكانر ح 
الع,    –ا تال   دنح الدي     –سةةةعق ال ائد   ر  ال اائ    –سةةةعق الصةةةقب الاسةةةت   

 لت ذج الالودار الذاط  ل سقال الارءا  الت   ح   –الكر  
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Abstract: 
The study aimed to analyze the development of the performance 

of monetary and fiscal policy transmission corridors in the 

Egyptian economy during the period (1991-2023) and measure 

the impact of the complementary relationship between the most 

important fiscal and monetary policy transmission corridors on 

the inflation rate. Both the inductive approach and the analytical 

and standard methods were used in addition to the standard 

method. The study concluded that there is a direct effect of each 

of the exchange rate, the total deficit ratio, external debt, 

domestic debt, debt service, and the money supply growth rate 

on the inflation rate, and that there is an inverse effect of the 

interest rate on the inflation rate. The Central Bank of Egypt 

targeted the policy of full exchange rate flexibility without 

taking into account the primary and main objective of the 

Central Bank, which is price stability. The contradiction 

appeared clearly in the continued rise in interest rates with the 

aim of reducing inflation rates despite the adverse effects of the 

high cost of financing the budget deficit and the high debt 

service ratio, which contributed to increasing inflation rates, 

which constitutes a conflict with the objectives of financial 

policy in reducing debt service burdens, which in turn 

contributes to increasing inflation rates again. Here, the lack of 

integration between the objectives of monetary and fiscal policy 

corridors becomes apparent. The study suggested reconsidering 

the Central Bank's biased policy of targeting the exchange rate, 

and that the main objective of monetary policy should be price 

stability, the gradual reduction of interest rates, and determining 

the monetary growth rate that achieves harmony between the 

objectives of economic growth and inflation targeting 
Keywords: 
Integration relationship - transmission corridors - monetary 

policy - fiscal policy - inflation - nominal exchange rate - 

interest rate on deposits - total debt service - total deficit - 

autoregressive model of distributed lags. 
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 مقدمة: 

طاكأ تاهق  الس  م  ءقاً حق ق اً  ر  الاسسيقار  ال ااط الاقسصااي ف  ري  
راهستام رالغ ن  الت كقع  الاقسصااي  ،     تا لح س ا  كالت نسيدنح ر  لان ح،  قد ح

 ذل  لتا  اكأ الس  م ن   ب    ءق حق ي   ر  طوي و الاسسيقار الاقسصااي 
لذل  ط ع  نع م الد س إل  ط        ف  الاقسصاا ال التسيدنح  ال اشئح  ر  حد س ا   

ال يد ح   سانال  اس اكأ ط س اسال اقسصاا ح نس   ح لرود ن  الآثار ال ر  ح لرس  م 
إن الإ قا ال      الاانرح  ر التال ح   اصق ذال رهت ح ك  ق  ل  اسح الاقسصااي الك

 ال  اسال التال ح  ك ن لها طأث ق  ر  ال  اسح ال يد ح  ف  التيابأ  ك ن للإ قا ال  
الس  طس ذها ال  اسح ال يد ح آثارها  ر  رهداب ال  اسح التال ح   ن  ه ا طأط  رهت ح  

ال  ا ب    الت سر ح  رهتها  سس    الس   و  السكانأ  الاقسصاا ح  الا س لال  لتعال,ح 
 ناكرح الس  م   

 مشكلة الدراسة:  

رصةةاا الس ةة م رحد ربق  السود ال الس  ط ا ق الاقسصةةاا التصةةقي، ح   ق  ل 
ط ان ا ن    2016نعدلال الس ةةةة م راةةةةكأ نس ةةةةارع    ق ن ةةةة  ف ا سااراً ن  ل فت ق  

بقلانج الإصة م الاقسصةااي   ةت   سةعق صةقب ال,  ق التصةقي،   طع عمط    سة اسةح  
 ةةةام    %8 33التةةةد  م ن  صةةةةةةةةةةةةةة ةةةد ف ال يةةةد الةةةد ل  إل  رن برغ نعةةةدس الس ةةةةةةةةةةةةةة م  

2023،(world bank.2024)  سةةةر ةةةرح نس اصةةرح   رعدنعدس نقط    داً   د ه  نا  ع
  اندف     2017 ام    %5 29ن  ن  ال ط ةةةةةةة ت ح ك  ق ، ح   برغ نعدس الس ةةةةةةة م  

رةال  ةاق ق تةح ال,  ةق التصةةةةةةةةةةةةةةقي رنةام الةد لار ارنقعك   العت ل ار    ةح ار ق   
صةةةةةقي سةةةةة اسةةةةةح اسةةةةةسهداب الس ةةةةة م  الس  هدفت  بالق م ن  ط    ال    التقك ي الت

ن  طوي و  لم يستك  ال    التقك ي     2%  %7هدب  ه  ن ةةةةةسلسوي و نعدس ط ةةةةة م  
 الو ا   نعدس الس ةةةةة م الت ةةةةةسهدب   بأ تهق ط اقح ف  سةةةةة اسةةةةةال ال    التقك   

لاسةةسهداب سةة اسةةح اسةةسيقار سةةعق الصةةقب  ل ا هدب طوي و اسةةسيقار ارسةةعار   طم 
سةعق ال ائد     طقعو اسةستقار الارط اع ف     ر  نتقالا ستاا ف  ن ا هح الس ة م  
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نعدلال ال ائد ،  ه  نا  تثأ طعار ةةةةةةةةةةا ن  رهداب ال ةةةةةةةةةة اسةةةةةةةةةةح التال ح لس ,ح لسوتأ 
الت ا لح العانح لرد لح رأءاا  الارط اع الت ةةةةستق ف  رسةةةةعار ال ائد    عاا  طكر ح طت عأ 

هدب  ل  يد حال ةةة اسةةةح ال الو ا الع,  الكر  ن  رذ ن ال  الح العانح    ر  الق م ن  
ف  التواف ح  ر  اسةسيقار سةعق الصةقب  ه   اسةسيقار سةعق الصةقب إلا رلها ر  يت 

،  نسسال ح  ق تح ال,  ق التصةةةةةةةةةةةقي ال  ا ةةةةةةةةةةةال ك  ق   د  نقال نا را  ال  ال  اق
  طوا س الدراسح الإ ارح  ر  الس اؤس الس : 

ال ة اسة س   ال يد ح  التال ح ف  الاقسصةاا التصةقي    نتقالرهداب  يسم طوديدهأ "
  ؟ف  إطار طكانر 

 فرضية الدراسة: 

طؤثق  نتقال السياس ال ةة اسةةس   ال يد ح  التال ح  ب   رهداب   ط ةةارب  ط اقحه اك ثتح 
  ف  الاقسصاا التصق   سرااً  ر  فعال ح ن ا هح تاهق  الس  م

 أهداف الدراسة: 

ال ةةةة اسةةةةس   ال يد ح  التال ح ف  الاقسصةةةةااي اثق السياس طء ر راا  نتقال  طور أ  (1
 (  2023 – 1991التصقي   س ال سق   

ال ةةةةةةةةةةة اسةةةةةةةةةةةس   ال يد ح  التال ح  السياس اثق   نتقالرثق الع قح السكانر ح ب    ق اس (2
(   2023-1991    سق ال ر  نعدس الس ةةةةةةة م ف  الاقسصةةةةةةةاا التصةةةةةةةقي   س 

   راسس دام ارسر ب الق اس  

 أهمية الدراسة: 

الس   عال  ن ها الاقسصةةةةةاا   الس ةةةةة ت حطكت  رهت ح الدراسةةةةةح ف  ط ايد ال ةةةةة  ط  
نتا   2024  حس   ام  2016 ام    ن التصةةةةةقي  الس  ط اقتت رصةةةةة ر    ق ن ةةةةة  قح 

يسءرب طور أ اثق الع قح ب   نتقال ال ةةة اسةةةس   ال يد ح  التال ح  ر  نعدس الس ةةة م  
 ف  الاقسصاا التصق    س فسق  الدراسح  
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 منهجية الدراسة: 

السياس   تتقاليسم اسةةةةةس دام الت هج الاسةةةةةسيقائ  ف  اسةةةةةسعقاق اراب ال ال  قعح ل
سةر ب   الا   كذل  يسم الاسةسعالح ررثق ال ة اسةس   ال يد ح  التال ح   ر  نعدس الس ة م 

رثق ال ةةةةةةةةةة اسةةةةةةةةةةس   ال يد ح   السياس  نتقالب   رهم   ار الع قحالا س     الق اسةةةةةةةةةة السور ر
راسةس دام لت ذج الالودار  (  2023-1991  سق  ال التال ح  ر  نعدس الس ة م   س 

   (ARDL)الذاط  لر , ال الت   ح 

 النظري لتاصيلاأولا : 

سةةةة ب يسم طي ةةةة م الاطار ال  ق  ال  ق ةةةةت     يس ا س الي ةةةةم ار س : الساث قال  
التسااالح ب   نتقال ال ةةةةةةةةةةةةة اسةةةةةةةةةةةةةس   ال يد ح  التال ح  ر  نعدس الس ةةةةةةةةةةةةة م ف  ال كق 
الاقسصةةةةاا    ن    س ال  قعال الاقسصةةةةاا ح (  عس ا س الي ةةةةم الثال  : الع قح ب   

نعدس الس ةةة م ف  ال اق  العتر    ن    س    نتقال ال ةةة اسةةةس   التال ح  ال يد ح  ر 
 اسسعقاق الدراسال السء  ق ح (   

لتاثيرات المتبادلة بين ممرات السيياسيتين النقد ة  ا -1

الي يكير  في   اليت يييييي ي   ميفيييدف  واليميييالييييية  يليض 

 الاقتصادى 

 ممرات السياسة النقدية:  ( أ)
طتثأ ال ةةةةةةةة اسةةةةةةةةح ال يد ح  احد  ن  رهم ال ةةةةةةةة اسةةةةةةةةال الاقسصةةةةةةةةاا ح الس   اا  نا 
ط ةةةةةةس دنها الد لح لسوي و الاسةةةةةةسيقار ف  الت ةةةةةةس   العام لطسةةةةةةعار  ن ةةةةةةس   ال اةةةةةةاط  
الاقسصةةةةااي،  طتثأ ارهداب ال هائ ح لر ةةةة اسةةةةح ال يد ح ف  طوي و الاسةةةةسيقار ال ةةةةعقي  

،  ط سيأ طصةةةةةةةقفال ال ةةةةةةة اسةةةةةةةح ال يد ح إل  راق  (Graeve, 2008) الس تف الكانأ 
 بالاقسصةةةةةةةةةةةااي الكر  ن    س نا   ةةةةةةةةةةةت  رتتقال الالسياس،   ر  الق م ن  ا س 

التدارس الاقسصةةةةةةاا ح ح س ا ر ال ةةةةةة اسةةةةةةح ال يد ح ف  الاقسصةةةةةةاا الي ن ، إلا رن ثتح 
اط اقاً  ر  رن ال ةة اسةةح ال يد ح ف  ن ةةت لها ارسةةاسةة  طعتأ  ر  السوكم ف   قق  
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ال ي ا  إاارطق  ر  ال و  الذي  يس ةةةةةةةة ق طوي و نعدس ال ت  الوق ي  الت ةةةةةةةةسهدب ن  
التواف ح  ر  اسةةةةةةسيقار ارسةةةةةةعار، ري نعدس ال ت  الذي لا يسعارق ن  نيس ةةةةةة ال  
الاسةةةةةةةةسيقار ال يدي  الذي لا   ةةةةةةةةتا إلا رارط اع طي ا ف  الت ةةةةةةةةس   العام لطسةةةةةةةةعار  

نتقال يسم ن    لهةةةا السيةةةاس آثةةةار (،  قةةةد حةةةدال اراب ةةةال  ةةةد   2000 ال  ةةةد ر،  
ال ةةةة اسةةةةح ال يد ح ن ها: سةةةةعق ال ائد   ر  ال اائ  سةةةةعق ال ائد   ر  اليق ق، سةةةةعق 
الصةةةةةةةقب، الائستان، ال ةةةةةةة  لح التور ح، لي ا الاحس اط، رسةةةةةةةعار ارصةةةةةةة س، الس قعال  
ط ا لت العديد ن  الدراسةةةةةةةةةةال ال  قعح  السء  ق ح ا ر ال ةةةةةةةةةة اسةةةةةةةةةةح ال يد ح ف  ن ا هح  

س ةةةةة م  طوي و الاسةةةةةسيقار الت اةةةةة ا ف  ارسةةةةةعار  ح   ذهب فقعدنان إل  رن لت  ال
 قق ال ي ا ه  الت ةةةة ب ارسةةةةاسةةةة   ار حد لرس ةةةة م  فياً لرتدرسةةةةح ال يد ح،  عتك  
ن ح ةح ذلة  ن    س الارطاةاط ب   نعةدس الس ةةةةةةةةةةةةةة م  نعةدس ال ت  ال يةدي،  ه  نةا 

اائتةةاً  ربةداً تةاهق  ليةةد ةح" ل صةةةةةةةةةةةةةةةق فقعةدنةان ف  ني لسةةق الاةةةةةةةةةةةةةةه ق : "الس ةةةةةةةةةةةةةة م ه   
(Chaudhry, 2015) ف  التيابأ رشةةةةةةارل العديد ن  الدراسةةةةةةال    الد س ال ان ح  

إل  رن الس ةةةةةةةةةةة م ف ها ل ا تاهق  ليد ح روسح، إلتا يقطات  اا  رالا س لال التال ح،  
نثأ ال  اق سةةةعق الصةةةقب ال اشةةة     ر نح ن  ان التدف  ال ر      عاا  الع,   

التتق ارسةةةةاسةةةة  ل يأ رثق ال ةةةة اسةةةةح  سةةةةعق ال ائد  تثأ    (Totonchi, 2011)العام  
ال يد ح ف  ال ت ذج الك   ي ح   رن آثار ال ةةةةة اسةةةةةح ال يد ح الس سةةةةةة ح ر  الالكتاشةةةةة ح 
ط سيأ إل  الاقسصةةةةةاا الوق ي    ق نتق سةةةةةعق ال ائد ، فةطااع سةةةةة اسةةةةةح ليد ح ط سةةةةةة ح 

 يد  يؤاي إل   عاا  التعق ق ال يدي،  هذا يدف  رسةةةةةعار ال ائد  الوق ق ح ف  سةةةةة ف ال
إل  الال  ةاق، ري ال  ةاق طكر ةح ررس التةاس، نتةا ي سج   ةق  عةاا  كةأ ن  الإل ةاف 
الاسةةةةةةةةةةةةةسه     الاسةةةةةةةةةةةةةسثتاري  ن  ثم  عاا  الءرب الكر   ال اطج، رنا ف  حالح إطااع  
 سةةة اسةةةح ليد ح الكتاشةةة ح ري ط ي ح التعق ق ال يدي، فةن ذل  يدف  رسةةةعار ال ائد 

الوق ق ح إل  الارط اع نتا يقف  طكر ح ررس التاس  عود ن  الءرب  ر  الاسةةةةةةةةةةةةةةسثتار، 
   ط,در الإشةةةةةار  ه ا إل  رن رسةةةةةعار ال ائد  (Taylor, 1995) الءرب الكر   ال اطج  

   ه  الس  طؤثق  ر  ققارال الت ةسهرك    الت ةسثتقع  – ل  ةت الاسةت ح  –الوق ق ح 
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 عس ق نتق سةةةعق الصةةةقب إحد  رهم التتقال الس  ط يأ رثق ال ةةة اسةةةح ال يد ح  اصةةةح  
ف  الاقسصةةةةةةةاا ال الس  طس ةةةةةةةم بدر ح ك  ق  ن  الالدناج العالت   الال سام(  ط عد ن  
رهت ح هذ  الي ا  ف  الد س ال ان ح إذ طستس  نع تها رأسةةةةة اف نال ح ذال ار ح نود ا  

عق الصةةةةةقب ف  الاقسصةةةةةاا التور  ن    س طأث ق  ن  السء ر،  عؤثق الس  ق ف  سةةةةة
 ر  ح,م الس,ةةةار  ال ةةةار  ةةةح  الت  ان الس,ةةةاري  ن  ان التةةةدف  ةةةال،  كةةةذا ن    س  
طةأث ق   ر  الاسةةةةةةةةةةةةةةسثتةار ال ةار    طةدفو ررس التةاس، لةذلة  فةةن  ةدا ك  ق ن  الةد س  
ي ل  سةةعق الصةةقب رهت ح  اصةةح  ةةت  سةة اسةةسهم ال يد ح، ح     ةةس دم  دا ك  ق 
ن  الد س ال ان ح سةةة اسةةةال الصةةةقب  ةةةت  بقان,هم الإصةةة ح ح،  ععتأ نتق سةةةعق 
الصةةةةةةةقب  ر  ليأ طأث ق ال ةةةةةةة اسةةةةةةةح ال يد ح ن    س ق  ال فقء ح ه  ق اط  الءرب  
 العقق الكر     ح   يؤثق سةةةةةةةعق الصةةةةةةةقب  ر  الءرب  العقق الكر    نتا يؤثق 

,الب الءرب يؤاي السقا   بد ر   ر  نعدس الس ةةة م رصةةة ر    ق نااشةةةق ، رال  ةةةاح ل
ف  ق تح العترح إل  ال  اق رسةةعار الصةةاارال   عاا  رسةةعار ال اراال نتا ي سج   ق  
لت  الصةةةةةةةةةةةةةاارال   عاا  كأ ن  الءرب الكر   ال اطج، فس عد نعدلال الس ةةةةةةةةةةةةة م، رنا 
رال  ةاح ل,الب العقق ف ؤاي ال  اق سةعق صةقب العترح التور ح إل   عاا  رسةعار 

الت ةةةةةةةةةس را ، نتا يدف  التاةةةةةةةةةق  ال إل   عاا  رسةةةةةةةةةعار ال ةةةةةةةةةر  التور ح،    الت اا ال ام
 عسقطةب  ر  ذلة   عةاا  نعةدس الس ةةةةةةةةةةةةةة م حس  ف  حةالةح  ةدم ط  ق ن ةةةةةةةةةةةةةةس   الءرةب 
الكر ، كتا يؤثق ال  اق سةةةةةةةةعق الصةةةةةةةةقب  ر  الس ةةةةةةةة م نااشةةةةةةةةق     طقعو  عاا  

لس,ار  الد ل ح،  رسةةةعار ال اراال ر  ارسةةةعار التور ح لر ةةةر   ال دنال الس  طد أ ف  ا
 نتا يؤاي إل  ارط اع نعدلال الس  م  
 )ب( ممرات السياسة المالية: 

الةدي  العةام ال ةار  : ط ةةةةةةةةةةةةةةس ةدم اليق ق ال ةار  ةح ف  طت عةأ ال  يةال العةانةح،  الس   
طؤاي بد رها إل  إحداث آثار ط سةةةةةةةةة ح  ر  التس  قال الاقسصةةةةةةةةاا ح الكر ح ن    س  
طأث ق الت ةةةةةةةةةةا ف،  اصةةةةةةةةةةح إذا نا اسةةةةةةةةةةس دنت لست عأ اسةةةةةةةةةةسثتارال ن س,ح  كتا رن  

نال صةو ح  طعر ت ح ذال طأث ق ا ,اب  اسةس دانها لست عأ ل يال ا ستاء ح كسيد م  د
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 ر  ال اطج، إلا رن سةةةةةةةةةةةةةداا رءاا  هذا الدي  يؤاي إل  ن احتح الست عأ الت صةةةةةةةةةةةة   
ل سةسثتارال،  عؤاي إل  رف  ال ائد    عاا  ال ةقائب  طير أ الع ائد  ر  الاسةسثتارال 

(Muzna & Falahuddin, 2015)  قد ط اةةأ الع قح ب   الدي   الس ةة م ن  ق ام 
الد س بست عأ الإل اف العام رالدي  ال ار   نتا يؤاي إل  ن عد ن  طا  ال ي ا لسعق م 
السةدفيةال ال ةار  ةح،  عسم ق ةاس هةذا السةأث ق لرةدي   ر  نعةدس الس ةةةةةةةةةةةةةة م رتيةدار طا  

ق ال ي ا ن    ةةح رت ةةس   ق ال ي ا ل ةةداا رءاا  هذا الدي    ه  طيدر رال عاا  ف   
لعقق ال ي ا  كتا ارسةةعار ر  ال عاا  ف   قق ال ي ا ن ةةق بح ف  الكت ح الوق ق ح  

رلق الء قاً ن  ط  ة ق الس ة م ك اهق  ليد ح فةن الاقسقاق ال ار   يؤاي إل   عاا  
ن  لةاح ةح   (Willem, 1998)سةةةةةةةةةةةةةةعةار  الإل ةاف   عةاا   ةالةب الءرةب  ن  ثم رف  الا

ر ق ، فةن اسةةةةةسي س ال ةةةةة اسةةةةةح ال يد ح يقطات رةاار  السدفيال ال يد ح،  ن  ب  ها الدي   
ال ار    ف  ح   طي م ال ةةة اسةةةح ال يد ح رالسأث ق  ر  سةةةعق ال ائد   ح,م التعق ق  
ال يةدي، فةةن ذلة  يؤثق طاةا ةاً  ر  ح,م الةدي  العةام ال ةار  ،  ن  ثم فةةن إاار  الةدي   

   طس ةةةةةةةةم (Fraser, 2000)ي ا   رن يسم رتع س    ال ةةةةةةةة اسةةةةةةةةح ال يد ح  ال ار   لا
ار التور  الكةةاف  لست عةةأ احس ةةا ةةاطهةةا الةةد س ال ةةان ةةح رعةةدم قةةدرطهةةا  ر  طةةدب ق الاا ةة

الاسةةةةةةسثتارعح ف ةةةةةةً      دم طء ر ارسةةةةةة اف التور ح لرت ةةةةةةا د  ف  طدب ق ال ةةةةةة  لح  
التءر بح،   ر ق طهدب اسةةةةةةةةةةةسدانح الدي  إل  طدب ق الاحس ا ال الست عر ح ال ار  ح ن  

 ,Gilpin)ن ا طده ر ال  ةةةةةةةة  التال   ا ن الإ  س رارهداب الاقسصةةةةةةةةاا ح الكر ح  

،  عسم ق اس اسسدانح الدي  ن    س ن,ت  ح ن  التؤشقال ن ها ل اح الدي   (2008
ال ار   / ال اطج التور  الإ تال ، ل ةةاح الدي  ال ار  / حصةة رح الصةةاارال، ل ةةاح 

     دنح الدي / حص رح الصاارال ال رة ح  ال دن ح    قها ن  التؤشقال
 العلاقة بين ممرات السياستين المالية والنقدية على معدل التضخم -2

 ) من خلال استعراض الدراسات التطبيقية ( . 
ف  اراسةةةةةةةةةةح لرع قح ب   الع,  التال   الس ةةةةةةةةةة م ر دها صةةةةةةةةةة د ف ال يد الد ل   

(Luis & Marco, 2003)    ا لح لان ح  نسيدنح ن  ب  ها نصةةق   107 طايها  ر
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(  رصةةةةت الدراسةةةةح إل     ا   قح ن  اح  ق عح ب   2001 –  1940  س ال سق   
لم    ا ,  الت ا لح  الس ةةةةة م ف  ن,ت  ح الد س نقط عح الس ةةةةة م  الد س ال ان ح، ب  ت

حا لت العديد    ط هق نثأ هذ  الع قح ف  الاقسصةةةااال التسيدنح  ن    ةةةح الس ةةة م 
ن  الدراسةةال الإ ارح  ر  الس ةةاؤس الآط : هأ ح,م الدي  الوك ن   اةةكأ ق داً  ر   
ال ةةةةةةةة اسةةةةةةةةح ال يد ح؟ رةاار  ر ق  هأ يؤاي  عاا  ح,م الدي  الوك ن     الت ةةةةةةةةس    
ارن  إل    ةة  سةةيف  ل ةةعق ال ائد ، قد لا يس اسةةب ن  سةة اسةةح اسةةسهداب الس ةة م  

هذا ال قق ف  حالح الاقسصةةةةةةةةةةةةاا الك دي  (Srobona, 2007) قد ا س قل اراسةةةةةةةةةةةةح 
الس ةةةةةةةةةع  ال ن  اليقن التا ةةةةةةةةة   ه  العيد الذي بدرل ك دا   لق طء  و   س  يد 

سة اسةح اسةسهداب الس ة م   قد  رصةت الدراسةح إل  رن ارط اع الدي  الوك ن   اةكأ 
ق داً رئ  ةةة اً  ر  ال ةةة اسةةةح ال يد ح الس  ط ةةةسهدب الس ةةة م، ح   طسقاا الوك نح كث قاً 

ا ساار هذ  ال عاا  سةةةةةةةةةةسؤاي إل   ف  رف  سةةةةةةةةةةعق ال ائد  لرود ن  الس ةةةةةةةةةة م،  ر  رن  
ارط اع  دنح الدي    قد كان هذا ال  ةةةةةةةةةةةة  ف  ك دا   س الس ةةةةةةةةةةةةع  ال، ح   كالت  
سةةةة اسةةةةح سةةةةعق ال ائد  رقأ نق لح نتا طيس ةةةة ق نسءراال اسةةةةسهداب الس ةةةة م    ق رن  
الدراسةةةةةح قد ر  ةةةةةوت رن ار ح طأث ق الدي  الوك ن   ر  ال ةةةةة اسةةةةةح ال يد ح، طس ا ل  

 ,Angelo)كان الاقسصاا  تق ر سق  ك اا رم السعاش  كتا حا لت اراسح   فياً لتا إذا  

طوديد ال ةةةة اسةةةةح ال يد ح التثر  لسوي و الاسةةةةسيقار التال  ف  اقسصةةةةاا صةةةة  ق  (2009
 ن س م راسةةةةةةةس دام لت ذج ق اس لدراسةةةةةةةح رثق الس  ق ف  نعدس ال ائد  الاسةةةةةةةت   ل ام 
سةةةعق الصةةةقب  ر  الاسةةةسيقار التال   الس ا ن العام،  قد ر  ةةةوت الدراسةةةح رن نعدس 

  الاسةةةةةةةسيقار التال   ف,   ال اطج  ال ائد  الاسةةةةةةةت  لق رثق نع  ي  ك ةةةةةةة   ا ةةةةةةةا  ر
 نعدس الس ةةةةةةةةة م،  الق لابد ن  إا اس سةةةةةةةةةعق الصةةةةةةةةةقب ف  طوديد فعال ح راا  نعدس 
ال ائد ، ح   يؤثق سةةةةعق الصةةةةقب راةةةةكأ نااشةةةةق  ر  السكر ح الود ح  العقق الكر   

عؤثق راةةةةةةةةكأ   ق نااشةةةةةةةةق  ر  فعال ح را ال ال ةةةةةةةة اسةةةةةةةةح ال يد ح ف    الءرب الكر ،   
طوي و ارهداب التءر بح،  طؤكد الدراسةةةةةح رن ل ام السع عم التدار ر ثق ط اسةةةةةب لد لح  

، (kivilcim, 2011)اراسح  هدفت  ص  ق  الو,م  ن س حح لسوي و الاسسيقار التال    
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إل  طور أ الع قح الس,قع  ح ب   الس ةةة م   ,  الت ا لح ل قسصةةةاا السقك  ن    س  
الا ستاا  ر  طور أ السكانأ التاةةةةسقك   ق اراسةةةةح العديد ن  التس  قال التؤثق   ر   
التس  ق السار  ف  الدراسةةةةح    رصةةةةت الدراسةةةةح إل  رن ال عاا  ف   ,  الت ا لح حستاً 

 (Alexander et al, 2015)اراسةةةةةةةةح  ف  ح   اهستت  سةةةةةةةة  عد ن  حد  الس ةةةةةةةة م  
الع قح ب   الع,  التال   سةةةةةةةةةعق الصةةةةةةةةةقب  ال اراال ن  ال ةةةةةةةةةر   ال دنال   بسور أ

 VAR  قق ال ي ا  ال اطج  ب   نعدس الس ةة م ف  ل , قعا   رتهقل لسائج لت ذج 
ج  رن الع,  التال   سعق الصقب  ال اراال ن  ال ر   ال دنال   قق ال ي ا  ال اط 

لها طأث ق فعاس  ر  نعدس الس ةةة م ف  ل , قعا   ن  ثم  ,ب الس  ةةة و ب   ال ةةة اسةةةح  
 (Okotori, 2019) ارس بال يد ح  ال ة اسةح التال ح لسوي و نعدس الس ة م الت ةسهد

الع قح ب   ال ةةةةةةةةة اسةةةةةةةةةح ال يد ح  نعدس الس ةةةةةةةةة م رالا ستاا  ر  ا ساار   هال ةةةةةةةةة ن  
لرسكانأ التاةسقك  لت ذج طصةو ا ال ءأ  ذل  ن    س اراسةح طأث ق كأ ن   قق  
ال ي ا  سةةةةة اسةةةةةح ال ائد   سةةةةةعق الصةةةةةقب  الاحس اط ال ال  ك ح  ل ةةةةةاح ال ةةةةة  لح  رذ ن  

رن التعق ق ال يدي  سةعق الصةقب  ال  الح  ر  نعدس الس ة م   ر  ةوت الدراسةح  
    سةةعق ال ائد   رذ ن ال  الح  الاحس اط ال ال  ك ح  ل ةةاح ال ةة  لح لهم طأث ق فعاس  ر 

ك ي ح طتقعق سةةةةةعق  (Ha et al., 2020)نعدس الس ةةةةة م ف  ل , قعا  ط ا لت اراسةةةةةح 
  55ر  اسح ال يد ح لة  ل  دنحح الصعالصقب إل  رسعار الت سهر  ن    س نسارعح ط  

ا لح،  السهت لسائج الدراسةةح إل  رن ا  ق الصةةدنال السيالًا إل  رسةةعار الت ةةسهر  ه  
الصةةةةدنال التقطاءح رتياي ا طتقعق سةةةةعق الصةةةةقب،  ط صةةةةرت ر  ةةةةا إل  رن طداب ق 
الستقعق طت ةةةأ إل  رن طك ن رقةةةأ ف  ال رةةةدان الس  ط,ت  ب   نق لةةةح رل تةةةح سةةةةةةةةةةةةةةعق 

 م،  ر ةةافت الدراسةةح رن اسةةسي ل ح ال    التقك ي  تك  رن  الصةةقب  اسةةسهداب الس ةة
ط ةةهأ إل  حد ك  ق نهتح طث  ت الس ةة م    طقعو اسةةس دام سةةعق الصةةقب كوائت  

الع قح  بدراسةةةةح  (Urquhart, 2022)اراسةةةةح  قانت    صةةةةدنال ال ار  ح صةةةةد  ةةةةد ال
ب   الةدي  العةام  نعةدس الس ةةةةةةةةةةةةةة م لسوةديةد فعةال ةح ال  قعةح التةال ةح لسوةديةد ارسةةةةةةةةةةةةةةعةار  

    رصةةةةةت الدراسةةةةةح إل   دم فعال ح  SVARراسةةةةةس دام ب الال ن  رار  اي  لت ذج 
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الدي  العام ف  السأث ق  ر  نعدس الس ةةةةة م  فعال ح ال ةةةةة اسةةةةةح ال يد ح ف  السأث ق  ر   
نعدس الس ة م   ن  ثم  ,ب الس  ة و ب   ال ة اسةس   التال ح  ال يد ح ف  السأث ق  ر   

الع قةةةح ب   الع,  التةةةال   نعةةةدس   (Kaur, 2022)كتةةةا ارس    نعةةةدس الس ةةةةةةةةةةةةةة م 
لا ساار الع قح    VARالس ةةةةةة م ف  اله د  الصةةةةةة     اسةةةةةةس دنت هذ  ال رقح لت ذج  

ب   الدي  العام  نعدس الس ةةةة م ف  اله د  الصةةةة     طؤعد لسائج هذ  ال رقح ال ق ةةةة ح  
اليائرح رأن الع,  التال  ط ةةةةةة ت  فيت ف  اله د   لك  لا طؤعد هذ  ال س ,ح رال  ةةةةةةاح 

 انأ  لرصةةة    كتا الع,  التال    قق ال ي ا  سةةةعق الصةةةقب  رسةةةعار ال  ت كرها  
  نؤثق   ر  الس  م ف  اله د 

طيد م   (Al – Mashat & Billmeier, 2007) ف  نصةةةةةةةةق حا لت اراسةةةةةةةةح 
إطار طء  ي  يسم ن    لق طي  م ا ر الآل ال الت سر ح لر ةةة اسةةةح ال يد ح،  اسةةةس دنت 

   ط صةةةةةةةةةةةرت 2005حس  ي ل ح   1996الدراسةةةةةةةةةةةح ب الال شةةةةةةةةةةةهقعح   س ال سق  ي ايق 
آل ح ال ائد  ف  ليأ رثق ال ة اسةح ال يد ح  اصةح ف  تأ  دم   رالدراسةح إل   ةعف ا  

ط افق إطار رسةةةةةعار ال ائد  قصةةةةة ق  ار أ ارنق الذي يؤاي إل  صةةةةةع بح اسةةةةةس دانق  
إل  اراسةةح الع قح ط عرح  (Helmy, 2010)هدفت اراسةةح     تؤشةةق لر ةة اسةةح ال يد ح

ار أ ب   الع,  ف  الت ا لح العانح  نصةةةةةةاار طت عرق  نعدس الس ةةةةةة م ف  نصةةةةةةق، 
اليصةةةةةةةةةةةة ق   ند  طأث ق هذ  الع قح رالس ا أ الدي ان ك  ب   طر  التس  قال ف  ار أ 

إل  رن لع,    السهت الدراسح،  قد  2006 –  1982راسس دام ب الال س  عح لر سق  ن   
الت ا لح ا ر رار  ف   عاا  الس ةةةةةةة م ف  نصةةةةةةةق نتا صةةةةةةةعب طوي و الاسةةةةةةةسيقار ف   

طأث ق كأ ن  سعق الصقب   قق   (Abdelraouf et al, 2021)ارسعار   ارس  
 الب العقق نثأ رسةعار ال سق س  رسةعار   صةدنالال ي ا  ط  قال ارسةعار ال  ة  ح 

حس   ام    2010ال ةةةةةةةةةر  العالت ح  ر  نعدس الس ةةةةةةةةة م ف  نصةةةةةةةةةق   س ال سق  ن  
   ط صةةةةةةةةةةرت VAR لت ذج   ARDL باسةةةةةةةةةةس دام ب الال شةةةةةةةةةةهقعح  لت ذج    2018

الدراسةةةةةةةح إل  فعال ح كأ ن  ال ي ا  ط  قال ارسةةةةةةةعار ال  ةةةةةةة  ح ف  السأث ق  ر  نعدس 
السعقب  ر  نوداال نعدس ر(  2021راسةةةةةةةح  إبقا  م،  ا  اهستتالس ةةةةةةة م ف  نصةةةةةةةق 
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راسةةس دام طقعيح التقبعال   2019 –  1999الصةةقب ار     ف  نصةةق   س ال سق   
الالح   لالصةةةةةةةةةةةةةة ق  العاا ح الدي ان ك ح   ر دل لسائج الدراسةةةةةةةةةةةةةةح  ر     ا   قح ذا

إحصةةةةةةةةائ ح نع  عح  ن  اح ب   نعدس الصةةةةةةةةقب الوق ي  ف  نصةةةةةةةةق  كأ ن   قق  
رن  ي م ال    التقك ي   ح نعدس الس ةةة م   اقسقحت الدراسةةة M2ال ي ا رتع ا  ال اسةةة   

ح ةة  طقبءةةق   قةةح طقا ةةح    M2ريةةدر الإنكةةان رةةالوةةد ن   عةةاا  التعق ق ال يةةدي  
( إل  إ قا  اراسةةةةح طور ر ح 2021، نقسةةةة   هدفت اراسةةةةح    رتعدس الصةةةةقب الوق ي  

لرع قح ب   الع,  الت ا ل   نعدس الس ةةةةةةةةة م ف  الاقسصةةةةةةةةةاا التصةةةةةةةةةقي   س ال سق  
الت هج السور أ كتا طم اسس دام الت هج الكت   ط صرت   ( راسس دام2019  –  1999 

الدراسةح إل  رن  ,  الت ا لح العانح ف  نصةق   رب  ر ق طار  الس ايد كتا رن ه اك 
ف  الا ر     اليصةةةةةةةةةةةةةة ق  الء عةأ ( ب    ,  الت ا لةح العةانةح    قةح طقا ةح ن  اةح  

( رثق الصةةةةةةةةدنال   ق 2022اراسةةةةةةةةح  ال, ار  ال قنا ي،     نعدس الس ةةةةةةةة م  ا س قل
راسةةةةةةةس دام لت ذج   التستاثرح ل ةةةةةةةعق الصةةةةةةةقب  ر  نعدس الس ةةةةةةة م ف  نصةةةةةةةق  ذل

ال ء    ال , ال الت   ةةةةح   ق  الةةةةذاط  ذي  ا ستةةةةاااً  ر   (NARDL)الالوةةةةدار   ،
   2020حس  ا  ةةةةةت ق   2016ب الال سةةةةة سةةةةةأ  ن  ح شةةةةةهقعح ط ء  ال سق  ن  ي ايق  
ب  نعدس الس ةة م   ق  ء ح،  قد ط صةةرت الدراسةةح إل  رن الع قح ب   سةةعق الصةةق 

ري رن السأث ق   ق نستاثأ، كتا رن نعدس الس ةةة م يسأثق رالصةةةدنال الا ,اب ح ل ةةةعق 
الصةةقب ف  ار أ اليصةة ق،  لا يسأثق رالصةةدنال ال ةةر  ح  رنا ف  ار أ الء عأ فيد  
ب  ت الدراسةةةةةح رن طأث ق كأ ن  الصةةةةةدنال الا ,اب ح  ال ةةةةةر  ح ل ةةةةةعق الصةةةةةقب  ر   

( بةدراسةةةةةةةةةةةةةةح السةأث ق   ق 2022  ق نع  ي قةام  ال قنةا ي  ال, ار،   نعةدس الس ةةةةةةةةةةةةةة م
التستاثأ لصةةةةةةدنال سةةةةةةعق ال ائد   ر  نعدس الس ةةةةةة م ف  نصةةةةةةق راسةةةةةةس دام لت ذج 

(NARDL)  ا ستاااً  ر  ب الال سةةةةةةةة سةةةةةةةةأ  ن  ح شةةةةةةةةهقعح ط ء  ال سق  ن  ي ايق  ،
ال ائد      قد ط صةةةرت الدراسةةةح إل  رن الع قح ب   سةةةعق2020حس  ا  ةةةت ق    2016

 نعدس الس ة م   ق  ء ح،  رن الع قح ب   الصةدنال الت  اح ل ةعق ال ائد   نعدس 
الس ةةةةة م   قح طقا ح  لها نع  عح إحصةةةةةائ ح، رنا الصةةةةةدنال ال ةةةةةالاح ل ةةةةةعق ال ائد  
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فسأث قها   ق نع  ي  ر  الس ة م ف  ار أ اليصة ق، رنا ف  ار أ الء عأ فرم ط,د 
  الدراسةح ل ةعق ال ائد  طأث قاً نع  عاً  ر  الس ة م سة ا  لرصةدنال الت  اح ر  ال ةالاح 

( إل  نوا لح الس صأ إل  ند  طأث ق الارط اع التسسال  2023هدفت اراسح  ال ا ش،  
ل ةعق ال ائد  ف  كاا  تام الس ة م ف  نصةق   اسةس دم الااح  الت هج الاسةس ااط  

إل     1990 الت هج الاسةةةةةةةةةةةةةةسيقائ ، رةةالا ستةةةاا  ر  ب ةةةالةةال ال  ةةة  الةةد ل  لر سق  ن   
رف  سةةةةةعق ال ائد    ةةةةةا د ف    ج الس ةةةةة م  ،   قد ب   السور أ الق اسةةةةة  رن  2022

رأن  ك ن ه اك   دراسةةةةةةحال تفيت ن    ج التاةةةةةةكرح   قد ر صةةةةةة  %30ب  ةةةةةةاح ح ال   
إ قا ال طؤ ذ رالس ا ي ن  آل ح طء  و ارط اع سةةةةةعق ال ائد  نثأ ربت سةةةةةعق الصةةةةةقب  

ور أ الع قح ب   سةعق بس(  2023اراسةح  العدس،    قانت    ر ةرح ن  العت ل القئ  ة ح
 ذل  بهدب   2022  –  1990ال ائد   الس ةةةةة م ف  الاقسصةةةةةاا التصةةةةةقي   س ال سق   

 سةةةةةةةةةةر ب  طيديق ند  طأث ق سةةةةةةةةةةعق ال ائد   ر  الس ةةةةةةةةةة م  ا ستدل الدراسةةةةةةةةةةح  ر  الا
 دم    ا رثق نع  ي لصةةدنال    الق اسةة   ر  ةةوت لسائج ال ت ذج الق اسةة  السور ر   

سةةةةةةةةةةةعق ال ائد  الوق ي  ر  الا ,اب ح ر  ال ةةةةةةةةةةةر  ح  ر  الس ةةةةةةةةةةة م ف  ار أ الء عأ،  
اً كان رم   الق اسةة  إل   دم فا ر ح سةةعق ال ائد ، اسةةت  ت ذج رشةةارل نوصةةرح لسائج ال

هدفت      حق ق اً كأاا  لاسةةةةةةةسهداب الس ةةةةةةة م ف  الوالح التصةةةةةةةقعح   س فسق  الدراسةةةةةةةح 
( السأ د ن  ند  فعال ح ال ةةةةةةة اسةةةةةةةح ال يد ح ف  الود نعدلال 2024اراسةةةةةةةح  ال ,ار،  

ال يد ح   ةةتا رالسوكم   حالس ةة م،  ذل  ن    س طوديد حد ر  ن ةةس   العساح لر ةة اسةة
ف  نصةةةةةةةةةةق،  ذل  راسةةةةةةةةةةس دام   2022  –  2000ف  نعدلال الس ةةةةةةةةةة م   س ال سق  

  رث ست ال سائج  دم    ا رثق ذ  الالح إحصةةةةةةةائ ح لتعدس TRلت ذج الالودار لرعساح 
ف  نصةةةةةةةةق   س فسق  الدراسةةةةةةةةح، ب  تا طؤكد  ر     مالاحس اط  اليال ل   ر  الس ةةةةةةةة 

   ا رثق ذ  الالح إحصةةةةةةةائ ح لكأ ن  نعدس إ اا  ال صةةةةةةةم  التعق ق ال يدي  ر   
نعدس الس ة م ف  نصةق   س ل ا ال سق ،  ه  نا  اة ق إل  فا ر ح ال ة اسةح ال يد ح  
  لر    التقك ي التصةةةةةةقي ف  رعح ن  را ال ال ةةةةةة اسةةةةةةح ال يد ح   س فسق  الدراسةةةةةح 

( إل  اراسةةةةةةةةح طأث ق التس  قال الت ةةةةةةةةسيرح التستثرح ف   2024اراسةةةةةةةةح  شةةةةةةةةكق، هدفت    
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 قق ال ي ا  الدي  الوك ن   سةةةةعق صةةةةقب الد لار  رسةةةةعار ال سق س  الإل اف الكر   
( راسةةةةةةةةس دام لت ذج  2022 –  1991 ر  نعدس الس ةةةةةةةة م ف  نصةةةةةةةةق   س ال سق   

  رصت الدراسح إل     ا طأث ق   (ARDL)  الارءا  الت   حالالودار الذاط  ل سقال 
ا ,ةةةاب  نع  ي لكةةةأ ن   قق ال ي ا  الةةةدي  الوك ن   ر  نعةةةدس الس ةةةةةةةةةةةةةة م ف   
ار ر   الء عأ  اليصةةةةةةةةةة ق كتا ي  د طأث ق ا ,اب   نع  ي لكأ ن  سةةةةةةةةةةعق صةةةةةةةةةةقب 
الد لار  الإل اف الكر   ر  نعدس الس ةةة م ف  ار أ الء عأ فيت   ر صةةةت الدراسةةةح  

أ ن  را ال ال ةةةةةةةة اسةةةةةةةةح التال ح  ال يد ح لرسأث ق  ر  نعدس ر ةةةةةةةةق ر  الس  ةةةةةةةة و ب   ك
سي  م ا ر ال ةة اسةةح ال يد ح رأا اطها ب(  2024الاا  ري،    قاراسةةح    قانتالس ةة م   

 (NARDL)الت سر ح ف  الود ن  الس ةةةةةةةةةةة م ف  نصةةةةةةةةةةةق  ذل  راسةةةةةةةةةةةس دام لت ذج 
(    رصةةةةةةةةت  2019 –  1981رالا ستاا  ر  ب الال سةةةةةةةةة سةةةةةةةةةأ  ن  ح   س ال سق   

الدراسةح إل  رن الس ة م ف  نصةق يقطات راةكأ ا  ق ف  ار أ الء عأ رالع,  العام  
ر  الا س س التال ،  ل ا  عاا  التعق ق ال يدي فالس ةةةةةةةةةةةة م ف  نصةةةةةةةةةةةةق ه  لاطج 

اقسصةاا الد لح   بالسال  لا  تك  لر ة اسةح    ف راةكأ رسةاسة      دم الس ا ن اله كر  
 ال يد ح  حدها السعانأ ن  ناكرح الس  م ف  ار أ الء عأ  

 استهداف التضخم:  -3

لطسةعار،  طق    : ه  الارط اع الت ةستق رتعدس ك  ق ف  الت ةس   العام  التضخخم
تاهق  الس ةةةةةةةةة م ف  ال  قعح إل  ث ثح رسةةةةةةةةةااب رئ  ةةةةةةةةة ح،  الس  قد طق   بد رها إل   
رسةةةةةةةةةةةةةةاةاب ر ق   هةذ  ارسةةةةةةةةةةةةةةاةاب ه  الإفقاط ف  الءرةب ال يةدي، الارط ةاع ف  طكر ةح 

 العقق، رسااب   كر ح 
ح ة  يؤاي لت  التعق ق ال يةدي رتعةدس ر ر  ن  الإفراط في الطلخ  النقخدي:  

نعدس لت  ال اطج التور  الوق ي  إل  ارط اع نعدس الس ةةةةةةةةةةة م  سةةةةةةةةةةة ا  طودال كت ح 
فةن ال اائ    (M2)رم التع   ال اسةةةةةةة    (M1)التعق ق ن  ال ي ا رالتع   ال ةةةةةةة و  

ال,ةةةارعةةةح رةةةالعترةةةح التور ةةةح طةةةد ةةةأ ف  هةةةذ  الكت ةةةح،  ه  الس  طوكم ح,م الائستةةةان  
(،  2007التصةقف  الذي قد يؤاي الس سة  ف ها إل  ارط اع نعدس الس ة م  الة  ة ي،  
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طت عأ  - اصةح ف  الد س ال ان ح   – ن  ارسةااب القئ  ة ح ل عاا  التعق ق ال يدي 
 ,  الت ا لح العانح لرد لح، كتا طعس ق الع قح ب    ,  الت ا لح العانح  الس ةةةةةةةةةةةةةة م  
طااال ح ط ةةةةة ق ف  اط,اه  ، با,الب رن  ,  الت ا لح قد  ك ن رحد رسةةةةةااب الس ةةةةة م  

   فةن الس ةةةة م يؤاي إل  ارط اع  ,  الت ا لح  كتا طؤثق ر  ةةةةا طقعيح اسةةةةس دام الدي 
ط تف كانأ( ف  حالح الاقسقاق لست عأ  ,    –العام  ال  ةةةةةةة  الاقسصةةةةةةةااي  رك ا 

الت ا لح  ر  نعدس الس ة م  فةذا اسةس دم هذا الدي  ف  الإل اف ال,اري را  هذا إل   
  إقانح  ارط اع نعدس الس ةةةةةةةةةةةة م ف  ار ر   اليصةةةةةةةةةةةة ق  الء عأ، رنا إذا اسةةةةةةةةةةةةس دم ف

اسةةةةةةةةةةةةسثتارال  ديد  ف  اقسصةةةةةةةةةةةةاا  عال  ن  القك ا فةلق قد يؤاي إل  ط ي ح نعدس 
 (  1992الس  م ف  ار أ الء عأ  إن ساهم ف  رفعق ف  ار أ اليص ق  ال ,ار، 

 ط سج ال عةةةاا  ف  طكر ةةةح التعق ق ن  ال ةةةةةةةةةةةةةةر    الارتفخخاف في تكلفخخة العرض:
 عةد    نعةدس ال عةاا  ف  إلسةا  ةح العةانةأ ر  ط ال ةدنةال   ةد ارط ةاع ار  ر رتعةدلال  

ط ي ح ق تح العترح ال ط  ح    طقعو ط   ق سةةةةةةعق الصةةةةةةقب القسةةةةةةت  بهدب  عاا  
الصةاارال،  ذل    دنا لا طك    ائدال الصةاارال لست عأ ال اراال    دنا ط   ح 

 ح  الاحس ةاط ةال التسةاحةح ن  ال يةد ار    ،  عسقطةب  ر  ذلة  ارط ةاع ارسةةةةةةةةةةةةةةعةار التور
لر اراال سةةةةةةة ا  كالت سةةةةةةةرعاً لهائ ح رم  سةةةةةةة ءح رم ررسةةةةةةةتال ح، كتا يؤثق رف  رسةةةةةةةعار 
 ند  ل العترح الإلسا  ح نث  لءاقح  ال يأ  ال ةةةةةةةر  التودا رسةةةةةةةعارها إاارعا ف   عاا 

طكر ح التعق ق،  قد ط ةةةةةةةةةةاهم ر  ةةةةةةةةةةا   انأ  ار  ح نثأ ارط اع ارسةةةةةةةةةةعار العالت ح  
 ب اصةةةةح ال سق س  ال ةةةةر  ال ذائ ح القئ  ةةةة ح  السياس هذا الارط اع إل  ال ةةةة ف التور    
 ه  نا  ءرو  ر ق الس ةةةةةةةةةةةةة م الت ةةةةةةةةةةةةةس را، هذا رالإ ةةةةةةةةةةةةةافح إل  إنكال ح السياس آثار 

 ار نال 
 ه  طع   الا س لال ف  اله كأ الاقسصةةةةةةةااي، كتا  عس ق   الأسخخخخخباب الهي لية:

   ا  رأ ف  ط  ع  الد أ رحد ارسةةةااب اله كر ح لرس ةةة م، كتا  عس ق  دم ال ةةةااط 
 ال  ف  ال  اا،   دم ط افق شق ط الت اف ح ن  رسااب ارط اع نعدس الس  م 
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 ن  لةاح ةح ر ق  فةةلةق  تك  رةالءا  رن ط سرف رسةةةةةةةةةةةةةةاةاب الس ةةةةةةةةةةةةةة م ف  الةد س  
التسيةدنةح   هةا ف  الةد س ال ةان ةح ر  ط سرف ف  طقط  هةا ن  ح ة  طةأث قهةا ف  رحةداث  
الس ةة م   قد رك ل نع م الدراسةةال السء  ق ح  ر  رسةةااب اا ر ح  رسةةااب  ار  ح  

ا ر ح  ب اصةةةةةةةح ال يد ح  ف    إن كان ه اك طقك   راةةةةةةةكأ نرو لأ  ر  ارسةةةةةةةااب الد
ا لح لان ح   س ال سق    53 الس  شةةةةةترت   (Lougani & Swagel, 2001)اراسةةةةةح 

( ط صةةةةةرت إل  رن ثرث  الس  ق ف  الس ةةةةة م يق   إل  لت   قق  1998 –  1964 
ال ي ا  ط  ق سةةةةعق الصةةةةقب ف  كأ ن  ار ر   اليصةةةة ق  الء عأ ف  الد س ال ان ح، 

م لرس ة م التس ق  ف  طوديد نعدس الس ة م  ط ا لت اراسةح   تا ر دل  ر  الد ر الها
(Josifidis, et al., 2011)   ،الع قح ب   اسةةسهداب الس ةة م  رل تح سةةعق الصةةقب

 ذل   رالسء  و  ر  ن,ت  ح ن  ا س ر ر با الاةةةةةةةةقق ح  صةةةةةةةةقب ا، ب ل دا، الساةةةةةةةة  ، 
سةر فا  ا، الت,ق(،  ذل    س فسق  طو لهم إل  الاقسصةااال الوق ،  ط صةرت الدراسةح  

يستاشةةةةة  نعق  إل  رن السع عم التدار رصةةةةة ر  صةةةةةارنح ن  ال ةةةةةرءال ال يد ح  تك ق رن
ل ام  ةة ا ل ة  اً لاسةسهداب الس ة م، ف  ح   رلق   د اسةس دام ل ام طع عم ندار  
رص ر   ة  ح  ,ب رن  يسقن رق ل ام صارم  كانأ لاسسهداب الس  م  كتا حدال  

د ال الس   ا هت طقك ا رث ا  ط   ها ل  ام اسةةةةةةسهداب  السو (Hakan, 2012)اراسةةةةةةح  
الس ةة م  ررل الدراسةةح رلق  تك  طء  و ل ام اسةةسهداب الس ةة م  ر  الق م ن   دم  
ط افق كافح التسءراال ن  السأ  د  ر  رن هذا لا  ع    ةت  اً الس ا س    طء  و طر  

  م ال  اس  ن  الاق ط التسءراال  ف  الوالح السقك ح كان الاسسي س التؤس    الد 
 ه اك العديد ن  الدراسةةال الس  ط ا لت ل ام اسةةسهداب الس ةة م  طأث ق  ف  الود ن  

 الس  روثت ف    (Minea & Tapsoba, 2014)نعدلال الس ةةةةةةةة م، ن ها اراسةةةةةةةةح  
طأث ق ل ام اسةةةةةةسهداب الس ةةةةةة م  ر  طوي و الال ةةةةةةااط التال ، راسةةةةةةس دام    ح ن  

،  ط صةةةةةرت إل  رن اسةةةةةسهداب الس ةةةةة م  تارس طأث ق ا ,اب  ال ردان ال ان ح  التسيدنح
 (Gupta & Sengupta, 2014) ك  ق  ر  الال ةةةةااط التال   كتا روثت اراسةةةةح  

طي  م اسةةةسعداا اله د لو  طء  و ل ام اسةةةسهداب ط ةةة م نقن،  ب  ت اهستام ال ةةة اسةةةح 
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ال يد ح لر    التقك ي اله دي رتعدس الس ة م نيارلح رتعدس لت  ال اطج  ط  قال سةعق 
  ك الصةقب،  ط صةرت الدراسةح إل  رلق  تك  لر ة اسةح ال يد ح ال ة ءق   ر  الس ة م ل

راةةةةكأ حاسةةةةم  ر  ال ةةةة اسةةةةح التال ح التءايح  اصةةةةح ن     ا حالح ف   ,    طس قف
الع قح السااال ح ب   ال ةةةةةةةةة اسةةةةةةةةةح ال يد ح    ي  مالت  ال ح  حا لت العديد ن  الدراسةةةةةةةةةال ط

 (Nguyen, Trong Tai, 2022)رك ل اراسةةةةح ح    التال ح  اسةةةةسهداب الس ةةةة م 
 ر  طي  م فعال ح ال ةةةةةةةةةة اسةةةةةةةةةةس   التال ح  ال يد ح ف  طوي و الاسةةةةةةةةةةسيقار ف  ارسةةةةةةةةةةعار 

راسةةةةةةةةةةةس دام لت ذج    2020إل     1997 اسةةةةةةةةةةةسهداب الس ةةةةةةةةةةة م ف  ف س ام   س ال سق  
VAR    ،قد  رصةةةةةةةت الدراسةةةةةةةح إل  رن نعدس الس ةةةةةةة م يسأثق رت,ت  ح ن  الع انأ 

ن ها:  قق ال ي ا  الإل اف العام  سةةةةةةةةةةةةةةعق ال ائد   نعدس الال سام الس,اري   إن كان 
الع,  العةةام ه  العةةانةةأ ار ثق طةةأث قاً ف  نعةةدلال الس ةةةةةةةةةةةةةة م ف  الةةد لةةح   س فسق  

السأ  د  ر   ةةةةةق ر  الدنج ب   را ال    الدراسةةةةةح   ه  نا اف  الدراسةةةةةح ف  ال ها ح إل 
 ال  اسس   ال يد ح  التال ح ف  اسسهداب الس  م  

إل  طي  م ند  اسةةةةةةةةسعداا  (Al-Mashat, 2008) ف  نصةةةةةةةةق هدفت اراسةةةةةةةةح  
نصةةق لس    إطار اسةةسهداب الس ةة م رالتيارلح ن  ال ردان ار ق ،   رصةةت الدراسةةح  
إل  رن الاقسصةةةةةةةةةةاا التصةةةةةةةةةةقي لا  عال  ن  ري   ائو ط,عرق   ق نؤهأ لس    إطار  
اسةةسهداب الس ةة م، إلا رن ذل  يسءرب اط اذ ن,ت  ح ن  الإصةة حال ن ها طو ةة   

اراسةةةةةح  فار ف     هدفت   طء عق قا د  ب الال الاقسصةةةةةاا الكر   ر  ةةةةةاع التال ح العانح
( إل  ق اس اسةةةةسهداب الس ةةةة م راسةةةةس دام ال ةةةة اسةةةةال  2023ال, ار  سةةةةت ق  ا  ،  

رةاسةةةةةةةةةةةةةةس ةدام لت ذج   2020  –  1976ال يةد ةح  التةال ةح ف  نصةةةةةةةةةةةةةةق   س ال سق  ن   
(ARDL)    ساةةار الوةةد ا لرسةةأ ةةد ن     ا   قةةح ط عرةةح  ال حةةد   ا     ر ا ساةةارال

ار أ ب   ال ةةةةةة اسةةةةةةح ال يد ح  التال ح  الس ةةةةةة م  قد ط صةةةةةةرت الدراسةةةةةةح إل  رن ه اك 
فسقال إرءا   4  د    ك ةةةةة ح  قح فق ف ب   سةةةةةعق الصةةةةةقب  الس ةةةةة م ل  ا ال سق  

رن ه اك   قح  ك ةةة ح نع  عح ب   سةةةعق ال ائد   الس ةةة م  ر  ةةةا  هق ن  ال سائج ع  
ر  ام رنا ف  ار أ الء عأ فه اك غ اب  4ر ق  لةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة يل  ا العام  ف  العام الذي 
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لع قح السكانأ التاةةةةةةةةةةسقك ري الع قح ط عرح ار أ ن  التس  قال الت ةةةةةةةةةةسيرح  التتثرح  
  الس  م  الوا تح لر  اسح ال يد ح  التال ح  التس  قال 

( اراسةح ند  ل,ام سة اسةح رف  رسةعار ال ائد  2023هدفت اراسةح  إبقا  م،   تا  
سةةةةةعق ال,  ق ف  اسةةةةةسهداب الس ةةةةة م  اسةةةةةسيقار سةةةةةعق الصةةةةةقب ن  ر أ فهم   قعق طو

نسءراال  طود ال ال ة اسةح ال يد ح،  ب  ت ال سائج رن طأث ق سة اسةح رف  رسةعار ال ائد  
 ا ال ةةةةةةةةة اسةةةةةةةةةح ال يد ح ن  ار  ةةةةةةةةةاع    هق ف  التد  اليصةةةةةةةةة ق  ذل  ل ةةةةةةةةةه لح طك

ح  الاقسصةةةةةاا ح لك  ن  ار ذ ف  الا ساار رن راق  را ال ال ةةةةةاسةةةةةح ال يد ح ل  ةةةةةت 
سةةةةةةةةةةةةةةقععةاً فه  طوسةاج إل   قةت حس  طصةةةةةةةةةةةةةةاا لةافةذ  الت ع س  طوسةاج كةذلة  لت عةد ن   
الاةةةةةةةق ط ال يد ح،  رن  دم رف  رسةةةةةةةعار ال ائد  كان سةةةةةةة  ةةةةةةة   ةةةةةةة  طاً  ر  ال,  ق  

دف  الت ةسثتقع  إل  ب   رصة لهم  ط ت ا  ائدال الاسةسثتارال  التصةقي كتا كان سة 
 التي نح رالد لار ذال الع ائد التقط عح  

النقخديخة  تينالسخخخخخخخخخيخاسخخخخخخخخخاثر  ايتقخال  ممراتتحليخ  تطور أدا   ثخاييخا :  
 والمالية على معدل التضخم في الاقتصاد المصري خلال الفترة

 (1991 – 2023) 
 ن ال يد ح  التال ح  ر  نعدلال الس ةةةةة م   س  ال ةةةةة اسةةةةةنتقال   تك  طور أ رثق 

 فسق  الدراسح إل  ث ثح نقاحأ: طي  م   س 
 الاقسصةةةةةةةةةةةااي  ( نقحرح طء  و بقلانج الإصةةةةةةةةةةة م2002  –  1991التقحرح ار ل   
(  قد شةةهدل ط    ن,ت  ح ن  ال ةة اسةةال ال يد ح  2013 –  2003التقحرح الثال ح:  

 التال ح الس سةةةةةةةة ح  السهت بسقا   ف  راا  ال اةةةةةةةاط الاقسصةةةةةةةااي نسأثقاً رأحداث ي ايق 
(  طء  و بقلانج الإصةةةةةةةةةةةةة م 2023 –  2014التقحرح الثالثح    نا رعدها   (2011 

   ( 2016ا ساارا ن   ام   الاقسصااي  ط    س اسح طوقعق سعق الصقب
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( 2023-1991: تطور معدل التضخم في الاقتصاد المصرى خلال الفترة ) (1ش   )  

( رالتروو2التصدر: ب الال ال,د س رقم     
 (:2002 – 1991الأولى )مرحلة ال

اط,اهاً ط ا ل اً  ا ةةةةةةةةةةةةواً ف  نعدلال    2002حس    (1991 شةةةةةةةةةةةةهدل ال سق  ن  
التعةةةةةدس ن    ال  ح  ح ةةةةة   نسةةةةةأثقاً    (2002 ف     %7 2إل     %7 19الس ةةةةةةةةةةةةةة م 

رال ةة اسةةال الالكتاشةة ح ل قلانج الإصةة م الاقسصةةااي ح   بدرل الوك نح التصةةقعح  
نقحرح ن  الإصةةةةةة م الاقسصةةةةةةااي رت ةةةةةةالد  صةةةةةة د ف ال يد الد ل   طايت ح نح ن  

 ن  رهم ال ةةةة اسةةةةال لرس ر  ن  الساةةةة هال ال ةةةةعقعح  نعال,ح الا س لال اله كر ح  
  الس  نقل رعد  نقاحأ  ر  ال و  السال :  ال  اسال س اسح سعق الصقب

ثم نقحرح سةةعق الصةةقب    (1991 بدرل نقحرح سةةعق الصةةقب الث ائ  ف  ف قايق  
( ح   طم ط ح د سةةةةةةةعق الصةةةةةةةقب  2000 –  1991الت حد  التقب ط رالد لار  ر س بق 

را ساار سةةةةعق الصةةةةقب نقسةةةةا  اسةةةةت ح  عسودا سةةةةعق الصةةةةقب ب ا   ر  ق   العقق  
 الءرةب ا ن طةد ةأ ال  ة  التقك ي،  إن كةان يؤثق راةةةةةةةةةةةةةةكةأ   ق ناةاشةةةةةةةةةةةةةةق ن    س  

(   ر  ةةةةةةةةةا رل ت الوك نح  ت   الي  ا 2000 تر ال ال ةةةةةةةةة ف الت س حح  سةةةةةةةةةر تان،  
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الت ق  ةةح  ر  التسعانر   ف  ال يد ار     ر قق طوقعق سةة ف ال يد  اسةةسيق سةةعق 
 لم ي   ح سةةةعق   (1999    هاً لرد لار حس   ام    39 3الصةةةقب رتس سةةةت ح ال   

ف  التس سةت(   س هذ  ال سق     %3 0الصةقب الاسةت  لر,  ق إلا ب  ةاح طي  ح  داً  
  6 18 سةةةةاهم احس اط  ال يد ار     ف  طوي و الاسةةةةسيقار ف  سةةةة ف ال يد ح   برغ 

 ر م    (1988 نر ةةار ا لار ف   ةةام    5 1رعةةد رن كةةان    (1997 نر ةةار ا لار  ةةام  
ر ةةةةةةةةق ر  ط ي ح ق تح ال,  ق إلا رن    (1993  ةةةةةةةة  ط صةةةةةةةة د ف ال يد الد ل  ن ذ  

الوك نح التصةةةةةةةقعح رف ةةةةةةةت، إلا رن لي  التعق ق ن  الد لار ن  اسةةةةةةةستقار  عاا  
(،  ط ايد  تر ال الت ةةةةةةةةةاربح  ر  ال يد ار     بدرل 2002 ح،  الءرب  ر ق  ال  ا

ن ا هةح   (1998 ق تةةح ال,  ةةق رعةةد ذلةة  ف  السةةده ر  حةةا س ال  ةة  التقك ي ن   ةةام  
ال يد ار      لك  طد أ الوك نح    ط  عاا  الءرب رالسد أ نتا را  إل  طقا   احس ا

 ان نسأ قاً  بكت ال رقأ نتا رسةةةهم ف   عاا  حد  التاةةةكرح، لذا سةةةتا ال    التقك ي 
ال,  ق ثم ط ايد نعدس الال  اق ف ةةةةةةةةةةةة,أ سةةةةةةةةةةةةعق   رال  اق ق تح  (2000 ن ذ ناي   
   ( 2000    ق  ام    47 3رعد رن برغ   (2001    هاً لرد لار  ام    97 3الصةةةةةةقب  

 شةةةةةةةةةةهدل هذ  التقحرح ط ي ح لق تح   (:2002،  2001نقحرح القبت ال احف  بدال 
   ق   52 4 صةةةةةةةةةةةةأ ال ةةةةةةةةةةةةعق إل   ستق الال  اق ال  ان   اسةةةةةةةةةةةةال,  ق ر ثق ن  نق   

لرد لار، كتا اط ذل الوك نح رعح الإ قا ال ال يد ح ن ها إل ام شةةةةةةةةةةقكال الصةةةةةةةةةةقب  
بس ةةةةةةةةةةةةةة عةح نقا  هةا ي ن ةاً  ب   فةائح ال يةد ار     لر  ة  التقك ي ر  ال   ك ار ق  
 ذل  ل قف الت ةةاربال، كتا ر ريت رعح شةةقكال الصةةقافح الت ال ح لسعر تال ال    

اال ال ةةةةةة ف ال ةةةةةة اا  نق  ر ق  فسعدال رسةةةةةةعار الصةةةةةةقب  ارط عت     التقك ي   
سةةةعق ال    التقك ي  ا ةةةءق ال    التقك ي ل  ح ق تح ال,  ق التصةةةقي نق  ر ق   

لرد لار  قد رري  ال    التقك ي هذا التعدس    52 4  ةات سةعق الصةقب   د ن ةس   
شةةةهدل ال سق   ذل   ك2003قب ف  ي ايق  حس  إ  لق ا ستاا ل ام طع عم سةةةعق الصةةة

  (2000  ام    %7 76إل     1991 ام    %5 87ن   التعق ق ال يديطقا   ل ةةةةةةةةةةاح  
 التقحرح(  س   %3 81 برغ نس ست ل اح التعق ق ال يدي 
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(: تطور معدلات المعروض النقدى بمعناه الواسخخخخع وسخخخخعر الفالدة ومعدل 2شخخخخ   )
(  2023-1991يمو الناتج في الاقتصاد المصرى خلال الفترة )   

( رالتروو1التصدر: ب الال ال,د س رقم     
 

 ل قاً رن ال ةة ءق   ر     ال حتال  ال يد ح   س  الع قح السكانر ح ب   ال ةة اسةة ف  إطار 
نعدلال الس ةةةةةةةةةةةة م طسءرب إنا طير   ح,م الءرب  ر  ال ةةةةةةةةةةةةر   ال دنال ر   عاا  
التعق ق ل,ةد رن الوك نةح السه,ةت الوةأ ارسةةةةةةةةةةةةةةهةأ  ه  طير   ح,م الءرةب  ذلة  
رن  عاا  التعق ق يسءرب ح,م هائأ ن  الاسةةةةةةةةةةةسثتارال رالإ ةةةةةةةةةةةافح إل   ةةةةةةةةةةةعف  

و ةة  ق ف  ار أ اليصةة ق،  ف   ةة   ذل  قانت ال,ها  الإلسا    ه  نا لا  تك  ط
الوك نح رةصةةةدار سةةة دال ال  الح لانسصةةةا  ال ةةة  لح ن  ال ةةة ف ف ةةةً     انس اع 

  ال ةةةة اسةةةةح التال حاط,هت    ال    التقك ي    طت عأ  ,  الت  ال ح رالإصةةةةدار ال يدي 
رت ارا حق ق ح ا ن    يال الاسةةةةةةةةةةةةةسثتارعح لو  ناةةةةةةةةةةةةةق  ال ال   ح السوس ح إل  ط   ق ال

الع,   طقا   نرو لأ ف  ل ةةةاح الر,   ال  ال,ها  التصةةةقف   العكا ذل  إ ,اب ا ف   
 ام    %3 20الس  ال   ةةةةةةةةةت ن    الإ تال  التور   لرت ا لح العانح إل  ال اطج   الكر 

،  1997    ان   %1ن ةةةةةةةةةةةةة,رح رقأ ل ةةةةةةةةةةةةةاح لها   (2002  ام    %8 11إل     (1991 
 كان نس سةةةةةةةةةت ل ةةةةةةةةةاح الع,  الكر  / ال اطج التور  الا تال    الس ال  ر   (   1998
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ف    قد يق   ذل  إل  إطااع سةةةةةةةة اسةةةةةةةةال الكتاشةةةةةةةة ح      س طر  التقحرح  %9 4ح ال   
 ر   ,  الت ا لح العانح    اطار   قح طكانر ح ب   ال  اسس   ال يد ح  التال ح لر  ءق 

 ام    %2 87ك  ةةةةةةةةةةةاح ن  ال اطج ن    الدي  ال ار  ل  ح كتا ا نعدس الس ةةةةةةةةةةة م   
    ةةةةاح ن  ال اطجك  الدي  التور ال  ح  كذل      (2000  ام    %3 32إل     (1991 

 العكا   (1998  ام    %15إل  رن  صةةةأ رال  ن ةةةس      (1991  ام    %2 83 ن 
ك  اح ن  الد أ الي ن     دنح الدي آثار ال  اسال التال ح ف    ح نعدس إ تال   

  %83 1اال  ن ةس عاطق  ن ة,ً    (2002  ام    %4 2إل     (1991  ام    %94 6ن  
ف    ح نعدس الس ةةةة م ل  ةةةة,أ نس سةةةةت ال ةةةة اسةةةةال ر  ط  هتت  سةةةةا(2000  ام  
   ( 1991  ام    %7 19نيارلح رتعدس قدر     (2002  –  1992   تقحرح  س ال  3% 7

قد شةةةةةةةهدل طوقكاً ف  اط,ا  الع قح السكانر ح   تقحرحالطر   ن  ثم ل ةةةةةةةسء   الي س رن  
ب   ال ةةةةةة اسةةةةةةس   ال يد ح  التال ح لر ةةةةةة ءق   ر  نعدلال الس ةةةةةة م،  رن كان  ةةةةةةعف 

العقق( را  إل   عاا  ال ةةةة ت  ر  الاحس اط ال ار    ح   البال,ها  الإلسا    
 الس  ت حنتا را  إل  ال  اق ق تح العترح   عاا  ال   ط 

 (: 2013 – 2003الثايية ) مرحلةال
 ام    %3 11إل     2003 ام   %5 4ارط   نعدس الس ةةةةةةةة م راةةةةةةةةكأ نرو لأ ن  

 ط ي ح سةةةعق صةةةقب ال,  ق نيابأ  بسع عم ال,  ق التصةةةقي  ذل  اطصةةةالًا   (2004 
(،  2003/2013نقحرةةةح السع عم التةةةدار    (2003 الةةةد لار(، ح ةةة  بةةةدرل ف  ي ةةةايق  

ن  ق تسق رنام الد لار   س شةةةةةةةةةةةةةهق ن  ا ستاا   %20 فيد ال,  ق التصةةةةةةةةةةةةةقي ح ال   
ال  ام ال,ديد،  اسةةةةةستق هذا الاط,ا  لو  الال  اق إل  رن برغ سةةةةةعق صةةةةةقب ال,  ق  

عس ق هذا ال  ام طع عتاً   لا   (2003    ق لرد لار ف  لها ح ي ل      16 6التصةةةةةةةةةةةقي  
 انً  لس ,ح لسوكم الوك نح ف  طدفيال ال يد ار     الدا رح  ال ار ح ن  ال ةةةةةةةةةةةةةة ف 

قها  قد سةةةةةةةةةاهتت العديد ن  الع انأ إل  طير  ال ,   ف  ال يد  ن    س ال   ك    
فسو ةةةة ت ق تح   (2004 رهتها طء  و ل ام الالسقب   الد لاري ف  ا  ةةةةت ق    ار      

ل  رغ ف  التس سةةةةةةةةةةةت   (2006 حس    (2005 ال,  ق   س ال صةةةةةةةةةةةف ار س ن   ام 
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 اصةةةةةةح ن  إ  ن ال    التقك ي   (2006    هاً لرد لار ف  ن سصةةةةةةف ي ل      76 5
   ل سق لس    سةةةةةةة اسةةةةةةةح اسةةةةةةةسهداب الس ةةةةةةة م كد انح لر ةةةةةةة اسةةةةةةةح ال يد ح  ر  التد   

لم  ودث سةةةة   طذبذب ف      إن كان سةةةةاا سةةةة ف الصةةةةقب اسةةةةسيقار ل ةةةة     التس سةةةةت 
برغ   (2008 لءاف  ةةةةة و لر,  ق نيابأ الد ر ح   سةةةةة,أ رقأ سةةةةةعق ف  ر  ةةةةةءا  

 بعةةد احةةداث    (  2010 ف  ل فت ق    79 5ف  ح   سةةةةةةةةةةةةةة,ةةأ ر ر  نعةةدلال    29 5
(  نا رعدها سةةةةةةاال حالح ن   دم الاسةةةةةةسيقار   كتا حدث ال  اق ف   2011ي ايق  

  79 5( نيابأ 2012ف    ا  ت ق   12 6سعق الصقب ال,  ق التصق  ل صأ ال   
(  اسةةةةةةةةستق الال  اق ال  ان برغ نس سةةةةةةةةت سةةةةةةةةعق صةةةةةةةةقب ال,  ح  2011ف   ي ايق  

ح لعدم قدر  ال    التقك   ال فا   (  لس ,2013ف   ام    83 6التصق  انام الد لار  
رالءراال تهقل ا نح ال يد الا      ال ةةةةةةةةة ف ال ةةةةةةةةة اا  ف  الع ا  نق  ر ق   الع ا   
ال  ل ام سةةةعق الصةةةقب الث ائ  كتا كان ال  ةةة  ق أ بقلانج الإصةةة م الاقسصةةةاا   

( ح نح ن  ال ةةةةة اسةةةةةال 2003  طا  نقحرح السع عم  ي ايق  ن  لاح ح ر ق (   1991 
سةةةةةةةةةةعق ال ائد   ر    ت   ةةةةةةةةةة اللت  التعق ق ال يدي الس سةةةةةةةةةةة ح  ارط عت نعدلال  

تعدس ر ر  ن  نعدس لت  ال اطج التور  الوق ي   ه  نا قد ساهم رال اائ   اليق ق  
 سرااً  ر  نعدلال الس  م  
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(: تطور يسخخبة العجا الكلى و اجمالى خدمة الد ن في الاقتصخخاد المصخخرى 3شخخ   )
 (  2023-1991خلال الفترة ) 

 
 ( رالتروو2التصدر : ب الال ال,د س رقم   

 
ارط عت ل ةةةةةةاح الع,  الكر  ف  الت ا لح العانح    ر  صةةةةةةع د ال ةةةةةة اسةةةةةةح التال ح  

رتس سةةةةةت    (2013  ام    %13لرد لح ك  ةةةةةاح ن  ال اطج التور  الإ تال  لسصةةةةةأ إل   
نال ح ط سةة ح،  رن كالت ال ة اسةح   الاطصةالًا رالسهاج سة اسةتقحرح    س ال  %9 8برغ 

ت ف    ح ك  ن  ل ةةةةةةةةةةةاح الدي  ال ار    الدي  التور  ك  ةةةةةةةةةةةاح ن  والتال ح ل,
  %2 1ال اطج  العكا ذل  ا ,اب اً  ر    ح ل ةةةةاح إ تال   دنح الدي  ل صةةةةأ إل   

   (2013 ن  إ تال  الد أ الي ن   ام 
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شةةةةةةةةةةةةةهدل ثتح ط افو   تقحرح ب تا     الع قح السكانر ح،  تك  الي س رن طر  ال
 ال  اسس   ال يد ح  التال ح ح   ط  ت ال  اسح التال ح س اسال  نتقالب   رهداب 

ط سةةةةة ح هدفها  عاا  نعدلال ال ت  الاقسصةةةةااي  سةةةةاهتت ال ةةةة اسةةةةح ال يد ح ف  ذال  
  هح ب عاا  ل ةةةةةةةةاح التعق ق ال يدي    ح رسةةةةةةةةعار ال ائد  نتا سةةةةةةةةاهم ف   عاا  سال

إلا   (2008،  2008 ر  ام    %7نعدلال لت  ال اطج التور  الإ تال   ط ء  حا   
شةةهدل صةةع ااً ف  نعدلال الس ةة م طأث قاً رال  اق ق تح العترح ال ط  ح  تقحرحرن ال

 الت ةةاهتح ال ةةة  ح لريءاع الإلسا    الصةة ا  ، ال را  ( ف  نعدلال ال ت ، ح   
  الت اليءا ال ال دن ح الت اهم القئ    ف  نعدلال ال ت  الاقسصااي  

 (:2023 – 2014الثالثة: ) مرحلةال
اطصالًا   (2023  ام    %8 33إل     (2013  ام    %4 9ن     نعدس الس  م  ق  

 حس    (2016 ال,  ق التصةةةةقي ا سااراً ن  ل فت ق   سةةةةعق صةةةةقب قعقطور ةةةة اسةةةةال  
حس  تهق ب  ة م   (2024 بأ  انسدل ر  ةا حس   ام    (2023 لها ح فسق  الدراسةح  

 ذل  لا ستاا  طأثق نعدلال الس ةةةةة م سةةةةةرااً رصةةةةةدنال سةةةةةعق الصةةةةةقب راةةةةةكأ ك  ق 
الاقسصةةةةةةاا التصةةةةةةقي بدر ح ك  ق   ر  الس,ار  ال ار  ح  اصةةةةةةح ال اراال ن  ال ةةةةةةر   
الاسةةةةسه   ح  ب اصةةةةح  ال ذائ ح(  ال سةةةة ءح  القرسةةةةتال ح  كتا  عس ق ارط اع ارسةةةةعار 
العالت ح ن  ند  ل الإلساج  الت س,ال ال سق ل ح رحد رسةةةةةةةةةةةةةةااب ارط اع طكر ح العقق  

ف  الءرب ال يدي  طالءا   رنا الع صةةةةق الثال  الهام ه  ارفقا ه  رسةةةةااب  ار  ح ر
  لت  التعق ق ال يدي(  
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(: تطور معدلات الد ن الخارجة والد ن المحلى و متوسخخخخخ  سخخخخخعر الفالدة  4   )شخخخخخ
(  2023-1991على اذون الخااية في الاقتصاد المصرى خلال الفترة )   

 ( رالتروو2(    1التصدر : ب الال ال,دا س رقم  
 

ف  الت ا لح العانح   ل ةةةةةةةةاح الع,  الكر   ارط عتال ةةةةةةةة اسةةةةةةةةح التال ح    ب تا    
نتا   (2016  ام    ذلرد لح طأثقاً رال ةةة اسةةةح الس سةةةة ح الس  ط  سها الوك نح التصةةةقعح ن 

سةةاهم ف   عاا  ال ةة  ط الس ةة ت ح راةةكأ ك  ق   ر  الق م ن  طو ةة  ل ةةاح  ,   
الت ا لح العام إل  ال اطج التور  الإ تال  ف  ط   ذ بقلانج الإصةةةةةةةةةةة م الاقسصةةةةةةةةةةةااي  

( إل  رلق سةةةةةةةةةةةةةق ان نا بدرل ل ةةةةةةةةةةةةةاح الع,  الكر  ف  ال عاا  ا سااراً ن   ام  1991 
ف  رعح   طةذبةذا رن كةالةت شةةةةةةةةةةةةةةهةدل    (2023  حس  لهةا ةح فسق  الةدراسةةةةةةةةةةةةةةح    (2000 

( شةةةةةهدل ر ر  نس سةةةةةت 2023 –  2014   تقحرحال ةةةةة  ال صةةةةةع ااً  ه  طاً إلا رن ال
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 طم طت عأ الع,  راسةةةس دام    %2 9ل  ةةةاح الع,  الكر    س فسق  الدراسةةةح برغ ح ال   
،  اصةةةةح ف  تأ ا س س  الس ةةةة ت ح  نا  عد طع ع  لر ةةةة  ط ه    سةةةةعق ال ائد   نتق 

 نعةدس لت   ن  لةاح ةح  ب   كً  ن  نعةدل  لت  التعق ق ال يةدي  رسةةةةةةةةةةةةةةعةار ال ةائةد   
   ن   عةةةاا  الع,  الكر   الا ستةةةاا  ر   ن  لةةةاح ةةةح ر ق     ال ةةةاطج الي ن  الوق ي 

رذ ن ال  الح ف  سةةةةةةةةةةد ال ,   را  ذل  إل  ارط اع رسةةةةةةةةةةعار ال ائد   ر  رذ ن ال  الح  
إل      دنح الدي إ تال   ارط اع ل ةةةةةةاح   رسةةةةةةعار ال ائد   ر  ال اائ    طقطب  ر  ذل  

ف   عاا  سةةةةةةةةةةةةاهم إ تال  الد أ الي ن   ه  نا  ك  ةةةةةةةةةةةةاح ن   (2023  ام    89% 3
الاقسصةاا ح رأن ارط اع سةعق ال ائد  يؤثق سةرااً رارط اع     قعح,  الكر   عس و ن  الالع

 ل ي  العقق   عاا  طكر ح الإلساج  ل ا لس ,حالدي  العام،  اصةح إذا كان الس ة م 
رال ةةةةةةةةةةةة اسةةةةةةةةةةةةال ل عاا  الءرب   ر م  عاا  نعدلال ال ت  الاقسصةةةةةةةةةةةةااي نسأثق       س ,ح

( إلا رلها لم ط ةةةةةةةةةةاهم ف   ةةةةةةةةةةات 2023 –  2014   تقحرحلرد لح   س الالس سةةةةةةةةةةة ح 
اليءا ال الإلسا  ح  الا ستاا  ر  ارلاةةةةةةةةةةءح  ن ةةةةةةةةةةاهتح لس ,ح ل ةةةةةةةةةةعفارسةةةةةةةةةةعار  

ب   ال ةةة اسةةةس   ال يد ح   الع قح السكانر ح ب تا        العيارعحالاسةةةس قا  ح  ال دن ح  
 التةال ةح   س التقحرةح، ل,ةد رلةق رصةةةةةةةةةةةةةةاا ه ةاك ثتةح طعةارق  ا ةةةةةةةةةةةةةةا ب   رهةداب  

سةعق ال ائد  ف  انسصةا  الس ة م  اصةح  نتق  ,ا ي اسةس   ال يد ح  التال ح  لم ال ة
  ب تا     نتق سةةةةةةةةةةةعق الصةةةةةةةةةةةقب يس ح  ان   ن   عاا  ل ةةةةةةةةةةةاح التعق ق ال يدي 

سةةةعق الصةةةقب طتت ف  تأ ث ثح   انأ طس اف  ن  الي ا د التعت س   سةةة اسةةةال طع عم
بها   د طوقعق سةةةةعق الصةةةةقب  ر لًا ه  رن سةةةةعق الصةةةةقب لم  ك   ع ق    ال ةةةةعق  
الس ا ل   الثال  رن ه اك اط,اهاً لو  اسةةةةةةةةةةةةس  اب الاحس اط ال  ح    ,ب رن يس افق  

ح العترةح  الثةالة  ه  ح,م ن  الاحس ةاط  يسوتةأ ن ا هةح الال  ةاق التس ق  ف  ق تة
   ا سةةة اسةةةح ليد ح ط سةةةة ح  نعدلال ط ةةة م نقط عح نتا ا م ن او  دم الثيح  را   

  كتا رن  ا ثق ن  نق    س التقحرح    اق ق تح ال,  ق التصةةةةةةةةةةةقي ف  ال ها ح إل  ال
سة اسةال طع عم سةعق الصةقب رال إل  ارط اع طكر ح العقق  الذي  تثأ   صةقاً هاناً 

  تقحرحف  ارط اع نعدلال الس  م   س ال
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 التحلي  الاحصالي للبياياتثالثا :  
سةةةة ب يقطك  هذا ال,    ر  طور أ ب الال    ح الدراسةةةةح راسةةةةس دام رعح ارسةةةةال ب 

  نتقال ال ةةةة اسةةةةس   ال يد ح  التال ح  ر الع قح السكانر ح ب    اثقلدراسةةةةح  الإحصةةةةائ ح 
اهم اسةةةةةةةةس دام كً  ن    ف ةةةةةةةة ب يسم (2023-  1991 الس ةةةةةةةة م   س ال سق    نعدس

سةةعق الصةةقب القسةةت ،  سةةعق ال ائد   ر  ال اائ ،  نعدس نتقال ال ةة اسةةح ال يد ح  
ل ةةةةةةاح الع,  الكر ،  الدي   اهم نتقال ال ةةةةةة اسةةةةةةح التال ح   ،   (لت  التعق ق ال يدي

 Independent ةةةسيرح كتس  قال ن (ال ار  ،  الدي  التور ،  إ تال   دنح الدي 
Variables  اسةةةةةةةةةةةس دام نعدس الس ةةةةةةةةةةة م كتس  ق طار  ،Dependent Variable  

 ( ُ عء  ط ص  اً لتس  قال الدراسح 1 ال,د س  
( 1جدول )  

 توصيف متغيرات الدراسة 
 الرما المستخدم المتغيرات طبيعة المتغيرات

 المتغيرات المستقلة

 EXR سعر الصرف الرسمي
)%(   سعر الفالدة على الودالعمتوس     IR 

/ الناتج  )%(   يمو المعروض النقدي معدل    MS2 
/ الناتج المحلى  )%(   يسبة العجا الكلي  TD 
/ الناتج المحلى )%(   الد ن الخارجي  ED 
/ الناتج المحلى )%(   الد ن المحلي  DD 
/ الدخ  القومى )%(   إجمالي خدمة الد ن  DS 

 INF معدل التضخم المتغير التابع

 
مصادر البيايات المتغيرات : تم الاعتماد في هذه الدراسة على بيايات سنوية اعتبارا من  

بالاستعاية ببيايات كلا من  2023الى عام  1991عام  world bank indicators 
online   النشرة الإحصالية   –قطاف البحوث الاقتصادية  –/ البنك المركاى المصرى

 اعداد مختلفة .
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 (Causality testاختبار السببية )إجرا   .1
Granger Causality testطم إ قا  ا ساار ال    ح راسس دام ا ساار  لسوديد   

 قال,ق (  عقق لس ,ةح ا ساةار  2 ال,ةد س  ط  عةح الع قةح ال ةةةةةةةةةةةةةة   ةح ب   التس  قال،  
Granger Causality testلر    ح    ب   نس  قال الدراسح 

( 2جدول )  
العلاقة السببية بين متغيرات الدراسة اختبار   

 العلاقات السببية

 F-testاختبار 

 العلاقات السببية

 F-testاختبار 

قخخخخخخيخخخخخخمخخخخخخة  
 الاختبار
F 

الخخقخخيخخمخخخخخة  
 الاحتمالية
p-
value 

قخخخخيخخخخمخخخخخة  
 الاختبار
F 

الخخقخخيخخمخخخخخة  
 الاحتمالية
p-
value 

EXR  ← INF 1.959 0.161 INF  ← EXR 1.925 0.166 
IR  ← INF 1.443 0.254 INF  ← IR 0.626 0.543 
MS2  ← INF 12.136 0.000 INF  ← MS2 2.530 0.099 
TD  ← INF 1.277 0.296 INF  ← TD 1.506 0.240 
ED  ← INF 0.851 0.438 INF  ← ED 0.883 0.426 
DD  ← INF 0.133 0.876 INF  ← DD 2.272 0.123 
DS  ← INF 0.533 0.593 INF  ← DS 0.670 0.520 
IR  ← EXR 1.272 0.297 EXR  ← IR 1.523 0.237 
MS2  ← EXR 10.432 0.000 EXR  ← MS2 1.575 0.226 
TD  ← EXR 0.115 0.892 EXR  ← TD 0.099 0.906 
ED  ← EXR 0.213 0.809 EXR  ← ED 0.141 0.869 
DD  ← EXR 0.487 0.620 EXR  ← DD 0.567 0.574 
DS  ← EXR 0.115 0.892 EXR  ← DS 5.219 0.012 
MS2  ← IR 9.756 0.001 IR  ← MS2 2.033 0.151 
TD  ← IR 1.006 0.380 IR  ← TD 2.588 0.094 
ED  ← IR 1.033 0.370 IR  ← ED 0.275 0.762 
DD  ← IR 0.178 0.838 IR  ← DD 0.372 0.693 
DS  ← IR 2.884 0.074 IR  ← DS 0.667 0.522 



 اثر العلاقة التكاملية بين ممرات السياستين النقدية...     ا.م.د/ماجد محمد يسري      تاريخ قبول النشر  2024/11/18

315                                          المجلة العلمية للاقتصاد والتجارة   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 العلاقات السببية

 F-testاختبار  

السببيةالعلاقات   

 F-testاختبار  

قخخخخخخيخخخخخخمخخخخخخة  
 الاختبار
F 

الخخقخخيخخمخخخخخة  
 الاحتمالية
p-
value 

قخخخخيخخخخمخخخخخة  
 الاختبار
F 

الخخقخخيخخمخخخخخة  
 الاحتمالية
p-
value 

TD  ← MS2 0.476 0.626 MS2  ← TD 0.686 0.512 
ED  ← MS2 0.246 0.784  MS2 ← ED 5.936 0.008 
DD  ← MS2 2.347 0.116 MS2  ← DD 1.234 0.308 
DS  ← MS2 0.399 0.675 MS2  ← DS 2.829 0.077 
ED  ← TD 8.311 0.002 TD  ← ED 0.548 0.585 
DD  ← TD 0.151 0.861 TD  ← DD 0.462 0.635 
DS  ← TD 5.411 0.011 TD  ← DS 3.340 0.051 
DD  ← ED 3.190 0.058 ED  ← DD 0.048 0.953 
DS  ← ED 0.053 0.949 ED  ← DS 9.288 0.001 
DS  ← DD 0.050 0.951 DD  ← DS 0.189 0.829 

 

 يس ا ن  ال,د س  2( رن :  
( يؤثق  ر     ةةةةةةةةةةةةة ب( كً  ن  نعدس MS2نعدس لت  التعق ق ال يدي   - ر

(،  سةةةةعق ال ائد   ر   EXR(،  سةةةةعق الصةةةةقب القسةةةةت   INFالس ةةةة م  
ح ةةةة  ال   ةةةةةةةةةةةةةةةةةت الق تةةةةح   ( فيت،ED(،  الةةةةدي  ال ةةةةار    IRال اائ   

 > p–value   %5 ةةةة  ق تح ن سةةةة   التع  عح   د   Fالاحستال ح لا س ةةةةار  
α = 0.05 ) 

( يؤثق  ر     ةة ب( كً  ن  ل ةةاح الع,  الكر   EDب  تا الدي  ال ار     -ب
 TD   إ تال   دنح الدي  ،)DS فيت، ح   ال   ت الق تح الاحستال ح )

 = p–value < α   %5 ةةةةةةةةةة  ق تح ن سةةةةةةةةةة   التع  عح   د   Fلا س ةةةةةةةةةةار  
0.05 ) 
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( يؤثق  ر     ة ب( ل ةاح الع,  الكر   DSف  ح   إ تال   دنح الدي    -ل
 TD فيت، ح   ال   ت الق تح الاحستال ح لا س ةةةةةةار )F   لسر  التس  ةةةةةةقال

 ( p–value < α = 0.05  %5 ةة  ق تح ن سةة   التع  عح   د 

( يؤثق  ر     ةةةة ب( إ تال   دنح  EXR ر  قاً سةةةةعق الصةةةةقب القسةةةةت    -ث
 ةةةةةة  ق تح   F( فيت، ح   ال   ت الق تح الاحستال ح لا س ةةةةةةار DSالدي   

 ( p–value < α = 0.05  %5ن سةة   التع  عح   د 

بنا  النموذج القياسي. 2  
طسءرب لتاذج السكانأ التاةةةةةةةةسقك   ر  سةةةةةةةة  أ التثاس، لت ذج ال,أ  قال,ق، 

الدر ح  لت ذج   هال ةةةة ( رن طك ن التس  قال نوأ الدراسةةةةح نسكانرح ن  ل ا القطاح  
(،  ح   اط ةةةةةةةةةا ن  رن ا ساار اسةةةةةةةةةسيقار I (1)ر  الدر ح ار ل    I (0)الصةةةةةةةةة قعح  

رن ال ةة سةةأ ال ن  ح لاعح التس  قال نسكانرح ن  الدر ح الصةة قعح  ال ةة سةةأ ال ن  ح 
I(0)  ب  تا ال ةةة سةةةأ ال ن  ح لراعح ار ق نسكانرح ن  الدر ح ار ل ،I(1) فيد طم ،

الت   ةةةةةةح   الإرءةةةةةةا   ل سقال  الةةةةةةذاط   الالوةةةةةةدار  لت ذج   Autoregressiveا ساةةةةةةار 
Distributed Lag (ARDL)  لت ذج ن اسةةةةةةةةةةةةاًا لسيديق   قح الس ا ن ب   التس  قال

لرسكةةانةةأ   ARDL  ةةديق رةةالةةذكق رن ن ه, ةةح  الء عةةأ  ار ةةأ اليصةةةةةةةةةةةةةة ق   ف  ار ةةأ  
، ح   شةةائعح الاسةةس دام ف  ال ةة  ال ار  ق رصةةاوت  Co-integrationالتاةةسقك 

ن    لهةةةا طم انج الالوةةةدار الةةةذاط  ن  لتةةةاذج فسقال الإرءةةةا  الت   ةةةح ف  لت ذج 
لرسكانأ التاةةسقك ب   نس  قال الدراسةةح   ARDL عتك  ط  ةة ا لت ذج  ق اسةة   احد   

 (:1ن    س التعاالح رقم  
𝚫(𝑰𝑵𝑭)𝒕 = 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏𝚫(𝑬𝑿𝑹)𝒕 + 𝜷𝟐𝚫(𝑰𝑹)𝒕 + 𝜷𝟑𝚫(𝑴𝑺𝟐)𝒕

+ 𝜷𝟒(𝑻𝑫)𝒕 + 𝜷𝟓(𝑬𝑫)𝒕 + 𝜷𝟔(𝑫𝑫)𝒕 + 𝜷𝟕(𝑫𝑺)𝒕

+ 𝜷𝟖(𝑷𝑮𝑹)𝒕 + 𝜷𝟗𝚫(𝑰𝑵𝑭)𝒕−𝟏 + 𝜷𝟏𝟎𝚫(𝑬𝑿𝑹)𝒕−𝟏

+ 𝜷𝟏𝟏𝚫(𝑰𝑹)𝒕−𝟏 + 𝜷𝟏𝟐𝚫(𝑴𝑺𝟐)𝒕−𝟏 + 𝜷𝟏𝟑𝚫(𝑻𝑫)𝒕−𝟏

+ 𝜷𝟏𝟒𝚫(𝑬𝑫)𝒕−𝟏 + 𝜷𝟏𝟓𝚫(𝑫𝑫)𝒕−𝟏 + 𝜷𝟏𝟔𝚫(𝑫𝑺)𝒕−𝟏

+ 𝜷𝟏𝟕𝚫(𝑷𝑮𝑹)𝒕−𝟏 + 𝜷𝟏𝟖𝑬𝑪𝑻𝒕−𝟏     (𝟏) 
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التصةاحب لر ت ذج لرسويو  F-Bounds testهذا  سة ب يسم طء  و ا ساار 
ن  ند     ا   قح ط عرح ار أ ب   التس  قال ق د الدراسةةةةةح  سةةةةة سم اسةةةةةس دام آل ح  
طصةةةو ا ال ءأ لسصةةةو ا  دم الس ا ن  هذا  عتك  اشةةةسياف اي ان ك ح ار أ اليصةةة ق  

  Error Correction Model (ECM)   طقعو طيديق لتةةةةةةة ذج طصو ةةةةةةةا ال ءةةةةةةةأ 
 ( 2الت  ا رالتعاالح  

𝚫(𝑰𝑵𝑭)𝒕 = 𝜷𝟎 + ∑ 𝜷𝟏𝚫(𝑰𝑵𝑭)𝒕−𝒊

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝜷𝟐𝚫(𝑬𝑿𝑹)𝒕−𝒊

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝜷𝟑𝚫(𝑰𝑹)𝒕−𝒊

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝜷𝟒𝚫(𝑴𝑺𝟐)𝒕−𝒊

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝜷𝟓𝚫(𝑻𝑫)𝒕−𝒊

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝜷𝟔𝚫(𝑬𝑫)𝒕−𝒊

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝜷𝟕𝚫(𝑫𝑫)𝒕−𝒊

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝜷𝟖𝚫(𝑫𝑺)𝒕−𝒊

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝜷𝟗𝚫(𝑷𝑮𝑹)𝒕−𝒊

𝒑

𝒊=𝟏

+ 𝜷𝟏𝟎𝑬𝑪𝑻𝒕−𝟏                                                                     (𝟐) 
لرتس  ق،    ∆إن  ح ةةةةة    ار س  ال قف  ل سقال    pطتثةةةةةأ  العةةةةةدا ارنثةةةةةأ  طتثةةةةةأ 

طتثأ نعانأ طصو ا ال ءأ  ب ا   ر  نا س و،  ك ء   ر ل    𝐸𝐶𝑇𝑡−1الإرءا ،  
طم طيديق  دا فسقال الإرءا  ارنثأ لكأ نس  ق ن    س     الود ارقص  ل سقال 

التسوصةةةةةةةةةةةةأ  ر ها ن   AIC فياً ل س ,ح نة ار  2ل ك ن   ARDLالإرءا  ف  لت ذج  
 ا ساار  دا فسقال الإرءا  التثر  

 ك ء   ثةال ةح،  لتعقفةح نةد     ا   قةح طكةانةأ ناةةةةةةةةةةةةةةسقك ط عرةح ار ةأ ب   
 ( 3كتا ه  ن  ا ف  ال,د س   F-Bounds testالتس  قال طم طء  و ا ساار 
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( 3جدول )  
 اختبار التكام  المشترك 

 ا ساار
F-Bounds test 

 ن س عال التع  عح
الةةةةةةةةةةةوةةةةةةةةةةةد  
 ارال 
I(0) 

الةةةةةةةةةةةةةةةوةةةةةةةةةةةةةةةد  
 ار ر 
I(1) ق تح الا ساار 

F 
  دا التس  قال الت سيرح
k 

7.168 8 
10% 1.950 3.060 
5% 2.220 3.390 
1% 2.790 4.100 

 يس ا ن  ال,د س  3( رن: 
( ر ر  ن  الق تةةح الوق ةةح لروةةد  168 7التو ةةةةةةةةةةةةةة ب الاةةال ةةح    Fق تةةح ا ساةةار  

%،  هذا  ع   رن ه اك   قح طكانأ ناسقك  5(   د ن س   نع  عح 390 3ار ر   
ب   نعةةدس الس ةةةةةةةةةةةةةة م   ت   التس  قال التك لةةح لر ت ذج ف  ار ةةأ الء عةةأ  ري رن  

ا ف  ار ةةةأ الء عةةةأ   بةةةالق م ن     ا   ال ت ذج طسوقك نعةةةً  قةةةح ط ا ن  نس  قال 
ط عرح ار أ إلا إلق لم   هق طأث ق لتتقال ال ةةةةةةةةة اسةةةةةةةةةس   ال يد ح  التال ح  ر  نعدس 

لسر  التس  ةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةقال   tالس  م ف  ار أ الء عأ لال  اق الق تح الاحستال ح لا ساار 
( كتا ه  ن  ا  p–value < α = 0.05   %5 ةةةةةةةةةةةة  ق تح ن سةةةةةةةةةةةة   التع  عح   د  

 ( 4ال,د س  
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( 4جدول )  
 العلاقة طويلة الأج  لتأثير ممرات السياستين النقدية والمالية على معدل التضخم 

 المتغيرات
 t-testاختبار   معاملات يموذج الايحدار

 الخطأ المعياري  قيمة المعام 
 قيمة الاختبار
t 

 معنوية الاختبار
p-value 

 سعر الصرف الرسمي 
EXRt-1 

-2.038 9.035 -0.226 0.824 

 سعر الفالدة على الودالع 
IRt-1 

-94.304 456.506 -0.207 0.838 

 معدل يمو المعروض النقدي
MS2t-1 

-3.981 25.205 -0.158 0.876 

 يسبة العجا الكلي 
TD t-1 

-3.865 15.953 -0.242 0.811 

 الد ن الخارجي 
ED t-1 

2.938 22.302 0.132 0.896 

 الد ن المحلي 
DDt-1 

5.685 28.310 0.201 0.843 

 إجمالي خدمة الد ن 
DSt-1 

99.669 412.172 0.242 0.811 

 
 لتعال,ح  دم الس ا ن الذي قد ي اةةةةأ لس ,ح    ا   قح ط ا ن ط عرح ار أ ب   

س   ال ةةة اسةةة  نتقال( لدراسةةةح طأث ق  ECMالتس  قال طم طيديق لت ذج طصةةةو ا ال ءأ  
 ر  نعدس الس ةةةةةةةة م ف  ار أ اليصةةةةةةةة ق راسةةةةةةةةس دام فسقال الإرءا   ال يد ح التال ح  

 ( 5التودا  سارياً كتا ه  ن  ا ف  ال,د س  
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( 5جدول )  
 تأثير ممرات السياستين النقدية والمالية على معدل التضخم )يموذج تصحيح الخطأ( 

 التس  قال 
 t-testا ساار  نعان ل لت ذج الالودار 

 ق تح الا ساار  التة اري ال ءأ  ق تح التعانأ 
t 

 نع  عح الا ساار 
p-value 

 ثابت التعاالح 
C -5.570 0.633 -8.800 0.000 

 نعدس الس  م ناءأ ر سق 
tINF 

-0.419 0.048 -8.674 0.000 

 سعق الصقب القست  
tEXR 

3.553 0.204 17.426 0.000 

 سعق الصقب القست  ناءأ ر سق 
1-tEXR -4.894 0.399 -12.265 0.000 

 سعق ال ائد   ر  ال اائ  
tIR 

-4.644 0.511 -9.091 0.000 

 سعق ال ائد   ر  ال اائ  ناءأ ر سق 
1-tIR 

3.977 0.453 8.778 0.000 

 نعدس لت  التعق ق ال يدي
tMS2 0.916 0.088 -10.404 0.000 

 نعدس لت  التعق ق ال يدي ناءأ ر سق 
1-t MS2 

0.624 0.107 -5.815 0.000 

 ل اح الع,  الكر  
t TD 

1.113 0.127 8.780 0.000 

 الدي  ال ار   
t ED 

0.467 0.127 3.680 0.003 

 الدي  ال ار   ناءأ ر سق 
1-t ED 

1.517 0.142 10.690 0.000 

 الدي  التور  
tDD 0.168 0.044 3.802 0.002 

 الدي  التور  ناءأ ر سق 
1-tDD 

0.172 0.033 5.197 0.000 
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 إ تال   دنح الدي 
tDS 

5.827 0.833 6.998 0.000 

 إ تال   دنح الدي  ناءأ ر سق 
1-tDS -1.681 0.596 -2.820 0.015 

 نعانأ طصو ا ال ءأ 
𝑬𝑪𝑻𝒕−𝟏 

-0.073 0.006 -12.951 0.000 

 F  p-value )  0.000)81.132ا ساار 
 السوديد  نعانأ
2R 

0.991 

 السوديد التعدس   نعانأ
2Adjusted R 0.978 

 ال ءأ التة اري لرسيديق 
S.E. of regression 

0.999 

 ا ساار ارب   اط   
Durbin-Watson 

2.905 

 Test ofا ساار ا سدال ح ال  اق  
normality 

 Jarque-Bera (p-value )ا ساار 
 0.191)3.307 

ا ساار  دم ثاال السااي   
Heteroskedasticity 

-Breusch-Paganا ساار 
Godfrey (p-value ) 

 0.968)0.340 

 ا ساار الارطااط الذاط  لر  اق 
Serial Correlation test 

 ا ساار 
Breusch-Godfrey (p-value ) 

 0.181)3.191 
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 لسائج الا ساار الق اس   

  تا يس ا ن  ال,د س   5( رن: 

(  ر   EXRإحصائ ح ل عق الصقب القست    ه اك طأث ق طقاي ذ  الالح  - ر
، كتا رن  553 3( ح   بر ت ق تح نعانأ الالودار INFنعدس الس  م  

  % 5 ةة  ق تح ن سةة   التع  عح   د  tال   ت الق تح الاحستال ح لا س ةةار 
 p–value = 0.000 < α = 0.05 هذا  ع   رلق كرتا  اا سعق   )

  العكا   553 3الصقب القست  رتيدار  حد   اا نعدس الس  م رتيدار  

(  ر   IRه اك طأث ق  ك   ذ  الالح إحصائ ح ل عق ال ائد   ر  ال اائ    -ب
، كتا 644 4-( ح   بر ت ق تح نعانأ الالودار INFنعدس الس  م  

 ةة  ق تح ن سةة   التع  عح   د   tرن ال   ت الق تح الاحستال ح لا س ةةار 
5%  p–value = 0.000 < α = 0.05 هذا  ع   رلق كرتا  اا سعق   )

  644 4ال ائد   ر  ال اائ  رتيدار  حد  ال  ح نعدس الس  م رتيدار 
  العكا 

ذ  الالح إحصائ ح لتعدس لت  التعق ق ال يدي  طقا ه اك طأث ق  -ل
 MS2  ر  نعدس الس  م  )INF ح   بر ت ق تح نعانأ الالودار ) -

 ةة  ن س    t، كتا رن ال   ت الق تح الاحستال ح لا ساار 916 0
(   هذا  ع   رلق p–value = 0.000 < α = 0.05  %5التع  عح   د 

 رتا  اا نعدس لت  التعق ق ال يدي رتيدار  حد  ال  ح نعدس الس  م  
  العكا  916 0رتيدار 
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(  ر   TD اك طأث ق طقاي ذ  الالح إحصائ ح ل  اح الع,  الكر   ه -ث
، كتا رن  113 1( ح   بر ت ق تح نعانأ الالودار INFنعدس الس  م  

  % 5 ةة  ق تح ن سةة   التع  عح   د  tال   ت الق تح الاحستال ح لا س ةةار 
 p–value = 0.000 < α = 0.05 هذا  ع   رلق كرتا  اال ل اح   )

  العكا   113 1 اا نعدس الس  م رتيدار  %1الع,  الكر  رتيدار  

(  ر  نعدس EDه اك طأث ق طقاي ذ  الالح إحصائ ح لردي  ال ار     -ج
، كتا رن  467 0( ح   بر ت ق تح نعانأ الالودار INFالس  م  

  % 5 ةة  ق تح ن سةة   التع  عح   د  tال   ت الق تح الاحستال ح لا س ةةار 
 p–value = 0.003 < α = 0.05   هذا  ع   رلق كرتا  اال الدي   )

  العكا  467 0ال ار   رتيدار  حد   اا نعدس الس  م رتيدار 

(  ر  نعدس DDه اك طأث ق طقاي ذ  الالح إحصائ ح لردي  التور    -م
، كتا رن  168 0( ح   بر ت ق تح نعانأ الالودار INFالس  م  

  % 5 ةة  ق تح ن سةة   التع  عح   د  tال   ت الق تح الاحستال ح لا س ةةار 
 p–value = 0.002 < α = 0.05   هذا  ع   رلق كرتا  اال الدي   )

  العكا  168 0التور  رتيدار  حد   اا نعدس الس  م رتيدار 

(  ر   DSه اك طأث ق طقاي ذ  الالح إحصائ ح لإ تال   دنح الدي    -و
، كتا رن  827 5( ح   بر ت ق تح نعانأ الالودار INFنعدس الس  م  

–p  %5 ةة  ن س   التع  عح   د  tال   ت الق تح الاحستال ح لا ساار 
value = 0.000 < α = 0.05  هذا  ع   رلق كرتا  اا إ تال   دنح   )

  العكا  827 5الدي  رتيدار  حد   اا نعدس الس  م رتيدار 
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% ن  97.8لتس  قال التك لح لر ت ذج ط سء   رن طُ  ق نا  يقب ن  ا - ا
الس  قال الس  طءقر  ر  نعدس الس  م، ف  ح   رن ال,   التساي  قد  

يق   إل  ال ءأ العا ائ  ر  لع انأ ر ق  ن  التتك  رن  ك ن لها طأث ق  
  ر  نعدس الس  م  لم يسم ط ا لها رالدراسح الوال ح  

لت ذج الالودار الذي طم ب ا    عس ق لت ذج ااس إحصائ ا، ح   ال   ت  - ذ
–p   %5   ق تح ن س   التع  عح   د  Fالق تح الاحستال ح لا ساار 

value = 0.000 < α = 0.05 ) 

ب اق     صق ال ءأ العا ائ (، ح    اال الق تح الاحستال ح لا ساار  - ر
Jarque-Bera  5   ق تح ن س   التع  عح   د %  p–value = 

0.191 > α = 0.05  ) 

لا ط  د ناكرح  دم ثاال طااي  ال  اق     صق ال ءأ العا ائ (، ح    -  
   ق تح   Breusch-Pagan-Godfrey اال الق تح الاحستال ح لا ساار  

 (  p–value = 0.968 > α = 0.05  %5ن س   التع  عح   د 

لا ط  د ناكرح الارطااط ذاط  ب   ال  اق     صق ال ءأ العا ائ (، ح    -س
، كتا  اال الق تح الاحستال ح 905 2بر ت ق تح ا ساار ارب   اط    

–p  %5   ق تح ن س   التع  عح   د   Breusch-Godfreyلا ساار 
value = 0.181 > α = 0.05  ) 

  قد  ا ل لسائج الا ساار الق اس  نس يح ن  ال  قعح الاقسصاا ح  
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 النتالج :
ا دل ال سائج الإحصائ ح ان ه اك طاث ق طقا  لك  ن  سعق الصقب     -1

ل اح الع,  الكر    الدي  ال ار     الدي  التور     دنح الدي    نعدس 
لت  التعق ق ال يد   ر  نعدس الس  م  ان ه اك طاث ق  ك   ل عق  

 ال ائد   ر  نعدس الس  م  ه  نا  تثأ ط افيا ن  ال  قعح الاقسصاا ح   
( ار ح ن  السكانأ ب   ال  اسس   ال يد ح    2013-1991شهدل ال سق     -2

 التال ح ا ستدل  ر   عاا  نعدلال ال ت  الاقسصاا  ن  التواف ح  ر   
اسسيقار ارسعار  طم اسس دام سعق الصقب كيا د  لر  اسح ال يد ح  طوديد  

ن س   ل عق الصقب يس افو ن  اسسيقار ارسعار را ستاا س اسح السع عم 
 التدار   

اسسهدب ال    التقك   التصق   س اسح نق لح سعق الصقب راكأ كانأ  -3
ا ن نقا ا  لرهدب الاساس   القئ    لر    التقك    ه  اسسيقار ارسعار 

 ر  الق م ن  ارط اع نعدس الس  م  الال  اق الاديد ف  ق تح العترح  
(  نا طر  ذل   2016ال ط  ح لس ,ح ل  اسح طع عم سعق الصقب  ل فت ق 

ن  ط ي ح لق تح العترح  د  نقال الا ان نعدلال ال   لح التور ح فاقت  
نعدلال لت  ال اطج التور  الا تال   رصاوت طاكأ   ءا  ر  ن س   

ارسعار افيد ال  اسح ال يد ح ال  ءق   ر  نعدلال الس  م  تهق 
الس اقح ب   م ف  اسستقار ارط اع نعدلال رسعار ال ائد  بهدب ط ي ح  

ل الس  م  ر  الق م ن  الاثار العك  ح لارط اع طكر ح طت عأ  ,   نعدلا
نا  الت ا لح  ارط اع ل اح  دنح الدي  نتا ساهم ف   عاا  نعدلال الس  م 
 اكأ طعارق ن  اهداب ال  اسح التال ح ف    ح رءاا   دنح الدي   

 الذ    اهم بد ر  ف   عاا  نعدلال الس  م نق  ر ق   ه ا   هق غ اب 
 عث ت طويو فق  ح  السكانأ ب   اهداب نتقال ال  اسح ال يد ح  التال ح 

   الدراسح 
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 المقترحات :
 مقترحات الاج  القصير 

الس   و ب   ال  اسس   ال يد ح  التال ح ف  اطار طكانر  لاسسهداب الس  م ن   
   س : 

التسو    لاسسهداب سعق الصقب     إ اا  ال  ق ف  س اسح ال    التقك    •
  ان  ك ن الهدب الاساس  لر  اسح ال يد ح ارهم ه  الاسسيقار ال عق  

 الس ي ح السدرع,  لاسعار ال ائد    •
طوديد نعدس ال ت  ال يد  الذ   ويو الت ائتح ب   هدف  ال ت  الاقسصاا    •

  اسسهداب الس  م   
 مقترحات الاج  الطوي  

 رف  ك ا   ال  ام ال قع    ف  طع ئح الت ارا التال ح    •
رو   طك ن لريءا ال الالسا  ح   إ اا  طقط ب ا ل عال   الاقسصاا الوق ي ( •

س اسال  ط   التستثرح رص ح اساس ح ف  قءا   الص ا ح  ال را ح     
ليد ح  نال ح نسكانرح لسه ئح ب ئح الاسسثتار التو    ل سسثتار ال ا  

لا اا  طقط ب ا ل عاطق لو  اليءا ال الا ثق ن اهتح ف  طوي و ال ت  
 الت سدام   

 قالمة المصادر والمراجع 
 أولاً: المراجع العربية: 

احتد   د   -1 ال ائد   طوديد سعق  2023إبقا  م  لقف  سعق  التس قعح  "الآثار   :)
العرت ح  الت,رح  ،  ال,  ق  ر  الاقسصاا التصقي ف      السود ال التعاصق "

 (   1  4كر ح الس,ار ،  انعح ان اط،  لردراسال  الاو ث التال ح  الس,ارعح،
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(، "نوداال نعدس الصقب الوق ي  2021إبقا  م، نوتد ءااس نوتد  ر    -2
ال سق    العرت ح ل قسصاا  الس,ار ، "  2019  –  1991ف  نصق   س    الت,رح 

  ر ح الس,ار ،  انعح     شتا  
(: "السأث ق   ق التستاثأ 2022ال قنا ي، ااهم نوتد  ال, ار، فار ف فسو    -3

الس  م راسس دام  لت ذج   ال ائد   ر  نعدس  : (NARDL)لصدنال سعق 
التصقي"،   الاقسصاا  طء  ق ح  ر   لردراسال  الاو ث  اراسح  العرت ح  الت,رح 

 (  1  3كر ح الس,ار ،  انعح ان اط، التال ح  الس,ارعح، 

ال  د    -4 نوتد  ااهم  ال  د،  ال قنا ي،  فسو   فار ف  "رثق  2022ال, ار،   :)
الصدنال   ق التستاثرح ل عق الصقب  ر  نعدس الس  م راسس دام لت ذج 

NARDL  ،التصقي الاقسصاا  طء  ق ح  ر   اراسح  الاقسصاا :  كر ح    ن,رح 
الثال    ابقعأ   الثال   العاق ن   العدا    23  2022 العر م ال  اس ح،الت,رد 

 2 ،)7 – 34    

(: "الس  م ف  نصق ب    ذب الءرب  اف  السكر ح  2024شكق، نوتد رص أ   -5
ال سق    لت ذج  2022  –   1991  س  راسس دام  اراسح   :)ARDL،"    ن,رح

    2024، العدا ار س، ي ايق 61الت,رد    انعح الإسك درعح لرعر م الإاارعح،
الاا  ري، ستق   -6 ال يد ح  ر  نعدس  2024   ق، نوت ا،  ال  اسح  "طأث ق   :)

الت,رح  ،  اراسح ق اس ح"  2019  –  1981الس  م ف  نصق   س ال سق  ن   
 انعح الإسك درعح، الت,رد  العرت ح لكر ح الدراسال الاقسصاا ح  العر م ال  اس ح،  

    2024الساس ، العدا ال ار   اق، ي ايق 

(: "فا ر ح سعق ال ائد  كأاا  لاسسهداب الس  م ف   2023العدس،   ا  فسو    -7
الت,رح العرت ح لكر ح الدراسال الاقسصاا ح  "،  2022  –   1990نصق   س ال سق   
 انعح الإسك درعح، الت,رد الساس ، العدا الثان   اق، ي ل     العر م ال  اس ح، 

2024    
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نوتد   -8 ن عد  كاا  تام 2023ال ا ش،  ف   ال ائد   سعق  فا ر ح  "ند    :)
ال سق  ن    ن,رح كر ح  "،  2022  –   1990الس  م الت س را ف  نصق   س 

    2023ن   اق، ابقعأ، ا انعح ب   س عا، العدا الث ال  اسح  الاقسصاا،

فسو     /    دالوت د   الان ق ي، ستق،  ا  -9 فار ف  "اسس دام  2023ال, ار،   :)
لق اس اسسهداب الس  م راسس دام ال  اسال ال يد ح  التال ح    ARDLلت ذج  

كر ح الس,ار     انعح الت  ب ح      الت,رح العرت ح لراو ث الس,ارعح،،  ف  نصق"
    2023العدا ار س، ي ايق     48الت,رد 

(: "الع قح السااال ح ب    ,  الت ا لح العانح لتصق  2021، ن اس  ابق  قس ن -10
الس  م"،   ل قسصاا  الس,ار نعدس  العرت ح  ال اق ،  الت,رح  ق  س  طارعخ 

13/1 /2021    

سر تان   -11 ال يد ح  ر   2024ال ,ار،  سام   دال سام  لر  اسح  العساح  "رثق   :)
الت,رح العرت ح لردراسال  ،  ("2022  –  2000الس  م ف  نصق   س ال سق   

    2024، ي ل   4، ج2، ع5م    الاو ث التال ح  الس,ارعح،

( ،"ح س ال  اسح ال يد ح  اسسي ل ح ال    التقك  " ، 2000احتد    ،ال  د ر- 20
( ، كر ح الاقسصاا  العر م ال  اس ح ،  انعح الياهق  10سر رح ا راف روث ح، العدا     

، س د   دالع ع (  اب الع    -21 ابقا  م(  اح ق   ، ، سه ق(  حاند ،    الة     
(  199( سر رح ق ا ا الس ء ت  الس ت ح رقم 2007ل     كتاس(  العقب  ، اشقب(   

"الس  م ف  نصق اراسح ل,د   اسسهداب الس  م  طي  م نؤشقاطق" نعهد الس ء ت  
    2007الي ن ، ا  ءا

( ، كرتح طته د ح ف  ال ال الس  م ف  نصق ، نقك   1992سع د  ال ,ار    -22
الاو ث  الدراسال الاقسصاا ح  التال ح ، كر ح الاقسصاا  العر م ال  اس ح ،  انعح 

   1992الياهق  ، 
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( في  2023-1991( تطور اهم ممرات السياسة النقدية خلال الفترة ) 1ملحق : جدول ) 
 الاقتصاد المصرى 

 السنوات

سعر صرف 
رسمي )عملة 
محلية مقابل  

الدولار 
 ، الأمريكي

ة(   متوسط الفتر

متوسط سعر 
الفائدة على  

اذون الخزانة  
 )%( 

سعر 
الفائدة على  

الودائع 
 )%( 

المعروض 
النقدي 
بمعناه 

الواسع )%  
من إجمالي 

الناتج 
  )  المحلىي

معدل نمو  
الناتج 

المحلى  
 الاجمال

1991 3.13 17.8 12 87.5 1.12 

1992 3.32 14.9 12 84.5 4.47 

1993 3.35 12.5 12 85.8 2.9 

1994 3.38 11 11.83 84.63 3.97 

1995 3.39 10.3 10.91 79.78 4.64 

1996 3.39 9 10.54 78.64 4.98 

1997 3.38 8.8 9.83 75.15 5.49 

1998 3.38 8.8 9.36 77.02 5.57 

1999 3.39 9 9.21 76.04 6.05 

2000 3.47205 9.2 9.45 76.7419 6.370004 

2001 3.973 9.1 9.4566 82.3782 3.535252 

2002 4.499666667 8.6 9.333333 87.8365 2.390204 

2003 5.850875 6.8 8.225 96.67885 3.193455 

2004 6.196241667 9.6 7.725 96.67863 4.092072 

2005 5.778833333 9.9 7.225 97.13784 4.471744 

2006 5.733166667 8.8 6.016667 97.38731 6.843838 

2007 5.635433333 9.1 6.1 96.20641 7.087827 

2008 5.4325 7.8 6.583333 88.40425 7.156284 

2009 5.544553309 12.1 6.491667 83.1559 4.6736 

2010 5.621942918 10.5 6.233333 80.74556 5.147235 

2011 5.932827652 11.5 6.741667 75.79391 1.764572 

2012 6.056058333 14.8 7.641667 69.71546 2.2262 

2013 6.870325 14.4 7.683333 74.61184 2.185466 

2014 7.077608561 14.83 6.916667 75.44265 2.915912 
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2015 7.691258333 11.027 6.908333 77.98588 4.372019 

2016 10.02540079 12.13 7.858333 98.13613 4.346643 

2017 17.78253352 18 12.09167 87.60247 4.181221 

2018 17.76729042 18.5 12.31667 77.76522 5.331109 

2019 16.77058184 18 10.95 73.45453 5.552093 

2020 15.75917292 14.8 7.783333 79.97472 3.550165 

2021 15.64452728 14 7.4 87.38649 3.290646 

2022 19.16043974 14 8.425 94.39261 6.587846 

2023 30.6264137 14 12.65 87.41747 3.759005 

 https://databank.worldbank.org ب الال ال    الد ل ،  التصدر : 

طيارعق س  عح نس   ح لر    التقك ي التصقي   س فسق  الدراسح  
-https://www.cbe.org.eg/ar/economics

report-reports/annual-research/economic 

( في  2023-1991( تطور اهم ممرات السياسة المالية ومعدل التضخم خلال الفترة ) 2ملحق : جدول )
 الاقتصاد المصرى 

 السنوات

نسبة 
العجز  
الكلى /  
الناتج 

المحلى  
الاجمال 

 )%( 

الدين 
الخارجى 
كنسبة  

من الناتج  
 )%( 

الدين 
المحلى  

كنسبة من 
الناتج 
 )%( 

إجمالي 
خدمة الدين  

)% من 
إجمالي 
الدخل 
 )  القومي

التضخم، الأسعار  
ي يدفعها  

التر
المستهلكون )% 

 سنويا( 

1991 20.3 87.2 83.2 6.94 19.74 

1992 4.2 74.5 76 6.37 13.63 

1993 3.5 65.8 72 4.7 12.08 

1994 2.1 62.6 70 4.27 8.15 

1995 1.2 55.6 66 3.93 15.74 

1996 1.3 46.6 65 3.42 7.18 

1997 1 38.2 89 2.67 4.62 

1998 1 38.1 65 2.21 3.87 

1999 2.9 34.3 70 2.33 3.07 

2000 4.3 28 79.7 1.835949 2.683805353 

https://databank.worldbank.org/
https://www.cbe.org.eg/ar/economics-research/economic-reports/annual-report
https://www.cbe.org.eg/ar/economics-research/economic-reports/annual-report
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2001 6.11 28.5 81 2.034765 2.269757205 

2002 11.8 32.3 80.9 2.439992 2.73723855 

2003 6.8 39.7 78.9 3.348469 4.507776363 

2004 10.8 37.5 76.4 2.766804 11.27061933 

2005 9.5 30.7 80.6 2.559471 4.869396969 

2006 8.1 26.9 82.6 2.30395 7.644526445 

2007 7.3 24.2 79.6 2.198426 9.318969058 

2008 7.8 18.6 71.1 2.005559 18.31683168 

2009 6.9 16.7 64.1 1.568291 11.76349544 

2010 8.1 14.9 62.4 1.428047 11.26518827 

2011 9.8 13.3 64.8 1.628858 10.06492599 

2012 10.8 11.6 62.5 1.189421 7.111729433 

2013 13 15.4 62.6 1.222689 9.469719811 

2014 12.1 12.3 71.7 2.012164 10.07021547 

2015 11.4 13.9 74.4 1.168643 10.37049034 

2016 12.1 19.7 78 2.023151 13.81360621 

2017 10.3 32 71.5 2.750697 29.50660839 

2018 9 30.3 67.7 3.34518 14.40146578 

2019 7.6 27 66 2.940817 9.152799593 

2020 7.5 25.6 64.8 3.341885 5.04493289 

2021 7 25.6 68.9 4.471242 5.214049405 

2022 6.1 27.1 68.8 3.892052 13.89566098 

2023 8.9       33.88477631 

 https://databank.worldbank.org ب الال ال    الد ل ،  التصدر : 

طيارعق س  عح نس   ح لر    التقك ي التصقي   س فسق  الدراسح  
-research/economic-https://www.cbe.org.eg/ar/economics

report-reports/annual 
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